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ABSTRAK 
Analisis Struktur Modal Terhadap Kinerja Perusahaan (Studi Pada 
Perusahaan Jasa Sektor Transportasi yang Terdaftar Di BEI Periode 2010-
2014) 
 
Muhammad Fachry 
Yansor Djaya 
Andi Ratna Sari Dewi 
 
 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh struktur modal terhadap 
kinerja pada perusahaan jasa sektor transportasi yang terdaftar di BEI periode 
2010-2014. Stuktur modal di proksikan dengan Debt to Assets Ratio (X1), Debt 
to Equity Ratio (X2) dan Long Term Debt to Equity Ratio (X3). Sedangkan kinerja 
perusahaan di proksikan dengan Return on Investment (Y). Penelitian ini 
menggunakan data sekunder yang diperoleh dari Laporan Keuangan Publikasi 
Tahunan perusahaan jasa sektor transportasi yang terdaftar di BEI periode 2010-
2014. Jumlah sampel sebanyak 10 perusahaan jasa sektor transportasi yang 
tercatat dalam Bursa Efek Indonesia dengan periode 2010-2014. Teknik analisis 
yang digunakan adalah regresi berganda untuk menguji pengaruh variabel 
independen terhadap variabel dependen. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 
variabel Debt to Assets Ratio (DAR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
ROI. Sementara variabel Debt to Equity Ratio (DER) dan Long term Debt to 
Equity Ratio (LDER) tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan 
(ROI).  
Kata kunci : DAR, DER, LDER, dan ROI. 
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ABSTRACT 
Analysis of Capital Structure on Firms Performance (A Study in Transport 
Companies that Listed on Indonesia Stock Exchange Period 2010-2014) 
 
Muhammad Fachry 
Yansor Djaya 
Andi Ratna Sari Dewi 
 
 
This Study aims to determine the effect of capital structure on transport 
companies that listed on Indonesia Stock Exchange period 2010-2014.The 
capital structure is proxied by Debt to Assets Ratio (X1), Debt to Equity Ratio 
(X2) dan Long Term Debt to Equity Ratio (X3). While the firms performance is 
proxied by Return on Investment (Y). This Study used secondary data obtained 
from published annual reports of transport companies that derived from 
Indonesia Stock Exchage’s website covering the period of 2010 until the end of 
2014. This Study used the population of transport companies in Indonesia by the 
number of 10. Multiple linear regression analysis is used to explain the effect of 
explanatory variable to dependent variable. This Study found that Debt to Assets 
Ratio is significant and positive related to firms performance (Return On 
Investment). Meanwhile, Debt to Equity Ratio and Long term Debt to Equity Ratio 
are not significant related to firms performance (Return On Investment).  
Keyword : DAR, DER, LDER and ROI. 
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1 
BAB I 
PENDAHULUAN 
1.1. Latar Belakang 
 Dunia bisnis yang sedang memasuki era globalisasi mengakibatkan 
persaingan semakin tajam, sehingga setiap perusahaan dituntut agar senantiasa 
berproduksi secara efisien bila ingin tetap memiliki keunggulan daya saing. 
Perusahaan sebagai suatu entitas yang beroperasi dengan menerapkan prinsip-
prinsip ekonomi, umumnya tidak hanya berorientasi pada pencapaian laba 
maksimal, tetapi juga berusaha meningkatkan nilai perusahaan dan kemakmuran 
pemiliknya. Perusahaan harus memiliki rencana strategis dan taktis yang disusun 
dalam rangka pencapaian tujuan yang telah ditetapkan.  
Suatu aktivitas usaha yang di jalankan oleh sebuah perusahaan tentunya 
memiliki tujuan yang ingin dicapai oleh pemilik dan manajemen. Menghadapi 
perkembangan usaha yang semakin maju, sebuah perusahaan yang didirikan 
harus memiliki suatu tujuan agar perusahaan dapat beraktivitas untuk 
kedepannya. Pengelolaan perusahaan yang baik akan mengarah ke pencapaian 
tujuan perusahaan dan terwujudnya harapan yang telah ditetapkan oleh 
perusahaan. Pencapaian tujuan adalah hal yang penting dan utama mengingat 
laba maksimal yang diperoleh dari aktivitas usaha merupakan indikator 
keberhasilan dalam rangka meningkatkan pertumbuhan perusahaan. 
Optimalisasi struktur modal dibutuhkan dalam rangka pencapaian tujuan 
perusahaan. Struktur modal sangat penting bagi perusahaan karena menyangkut 
kebijakan penggunaan sumber dana yang paling menguntungkan, di mana 
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dalam mendanai kebutuhan pendanaan perusahaan dapat menggunakan modal 
sendiri dan modal asing atau hutang. Struktur modal yang optimal dapat 
memengaruhi tingkat risiko yang ada dan biaya setiap jenis modal. 
Manajer keuangan sebagai pengambil keputusan harus dapat menilai 
struktur modal perusahaan dan memahami hubungannya dengan risiko, hasil 
atau pengembalian dan nilai yang dicapai oleh perusahaan. Hal ini sangat 
penting untuk diperhatikan oleh perusahaan karena keputusan struktur modal 
perusahaan yang buruk dapat menimbulkan biaya modal yang tinggi bagi 
perusahaan.  
Kesalahan dalam mengelola keuangan khususnya pengambilan 
keputusan mengenai sumber dari penggunaan dana, akan mengakibatkan 
menurunnya  efisiensi dan efektivitas penggunaan modal yang pada akhirnya 
akan berpengaruhnya terhadap kinerja didalam meraih laba perusahaan.  
Peningkatan kinerja yang baik adalah harapan bagi pemilik, stakeholder 
dan karyawan. Kinerja perusahaan yang baik adalah tolak ukur yang dapat 
menjaga unsur trust (kepercayaan) bagi pihak-pihak yang mengivestasikan 
uangnya dan karyawan bahwa perusahaan ini masih dapat bertahan dan 
memenuhi harapan atas tujuan yang ingin dicapai. Para penyedia dana tentunya 
akan mengharapkan tingkat pengembalian yang menguntungkan atas investasi 
yang ditanamkannya, sedangkan bagi pihak karyawan menginginkan kinerja 
perusahaan semakin baik agar kelangsungan hidup dari perusahaan dapat 
terjamin yang berarti bahwa kesejahteraan mereka juga ikut terjamin.  
  Kebijakan pendanaan (struktur modal) yang baik akan meningkatkan 
kinerja  perusahaan. Kinerja perusahaan mencerminkan kemampuan 
manajemen dalam menentukan target struktur modal (aktivitas pendanaan), 
kemampuan manajemen investasi dalam efektifkan penggunaan aktiva (aktivitas 
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investasi) dan kemampuan operasi dalam mengefisiensikan proses produksi dan 
distribusi (aktivitas operasi). Jadi, secara keselurahan kinerja adalah cerminan 
dari aktivitas pendanaan, aktivitas investasi dan operasi perusahaan. Sehingga 
kebijakan struktur modal sangat penting untuk diperhatikan dalam peningkatan 
kinerja perusahaan. 
Analisis Rasio keuangan adalah salah satu dasar untuk mengukur kinerja 
perusahaan dalam hal ini kinerja keuangan. Analisis yang digunakan adalah 
analisis profitabilitas. Profitabilitas sendiri adalah kemampuan suatu perusahaan 
dalam menghasilkan laba atau keuntungan, sehingga dengan adanya laba yang 
dicapai tersebut maka perusahaan dapat memprediksi struktur modal 
perusahaan, apakah sudah optimal atau belum, hal ini perlu diketahui oleh 
perusahaan karena apabila struktur modal yang dimiliki oleh perusahaan sudah 
optimal maka perusahaan dapat menjamin kontinuitas atau kelangsungan hidup 
dari usaha yang dikelolanya. Return on Investment (ROI) adalah salah satu rasio 
untuk mengukur elemen profitabilitas dalam analisis pengukuran kinerja 
keuangan yang dapat menggambarkan seberapa besar keuntungan perusahaan 
dalam memaksimalkan penggunaan struktur modalnya. 
Obyek dalam penelitian ini perusahaan jasa terbuka dalam klasfikasi sub 
kelompok transportasi yang terdaftar di Bursa efek Indonesia periode 2010-2014. 
Variabel pengukuran terkait struktur adalah Debt to equity Ratio (DER), Debt to 
Assets Ratio (DAR) dan Long Debt to Equity Ratio (LDER) terhadap kinerja 
perusahaan dalam hal ini Return on Investment (ROI) pada sektor perusahaan 
jasa sub transportasi. 
Sektor Transportasi sendiri merupakan salah satu subsektor infrastruktur 
di Bursa efek Indonesia (BEI) yang dimana infrastruktur merupakan salah satu 
faktor penentu pembangunan ekonomi yang sama pentingnya dengan faktor-
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faktor produksi umum lainnya seperti modal dan tenaga kerja. Sektor transportasi 
di Indonesia baik sebagai infrastruktur maupun layanan jasa adalah suatu urat 
nadi utama kegiatan perekonomian yang pada gilirannya akan menentukan 
tingkat keunggulan daya saing suatu perekonomian. Ketersediaan prasarana dan 
sarana yang mencukupi dan efektif, serta tumbuhnya indusri jasa yang efisien 
dan berdaya saing tinggi pada setiap sektor perhubungan, baik darat, laut 
maupun udara, akan menentukan kecepatan pertumbuhan perekonomian 
Indonesia mengatasi persaingan global yang makin ketat dan berat. Infrastruktur 
sektor transportasi Indonesia menurut survey World Economic Forum (WEF) 
menempati peringkat 91 dari 131 negara yang disurvey. 
Berikut adalah tingkat rata-rata perolehan laba bersih dan pengukuran 
Kinerja Perusahaan dalam hal ini nilai Return on Investment (ROI) dengan 
mengambil 10 sampel pada perusahaan jasa sektor transportasi yang terdaftar di 
BEI.  
Tabel 1.1 
Perolehan Laba Bersih Perusahaan Jasa Sektor Transportasi Tahun 2010-2014 
Nama Perusahaan Laba Bersih 
2010 2011 2012 2013 2014 
1. Citra Marga Nusaphala Persada Tbk. 294,161 352,941 385,522 402,426 411,081 
2. Humpuss Intermoda Transportasi Tbk. -661,006 -218,329 -9,839 35,665 19,480 
3. Tanah Laut Tbk. 1,158 205 12,162 16,095 47,863 
4. Indonesia Transport & Infrastructure Tbk. -39,623 -33,546 -32,819 -29,222 -27,783 
5. Rig Tenders Indonesia Tbk. 1,522 -41,183 58,567 -23,571 -11,246 
6. Samudera Indonesia Tbk 98,510 141,945 90,945 82,665 264,374 
7. Pelayaran Tempuran Emas Tbk. -114,494 26,617 119,987 70,820 203,242 
8. Panorama Transportasi Tbk -130 4,471 5,933 1,770 -5,037 
9. Trada Maritime Tbk. 142,675 144,901 -296,717 47,396 -420,834 
10. Steady Safe Tbk. 2,436 -8,392 -6,299 4,675 4,489 
Total -274,791 369,630 327,442 608,719 485,629 
Rata-Rata -27479.1 36963 32744.2 60871.9 48562.9 
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Pada tabel 1.1 yang disajikan diatas, perolehan laba bersih perusahaan 
jasa sektor transportasi di tahun 2010 menunjukkan angka negatif yakni dengan 
angka -24,47 %. Tetapi di tahun berikutnya, angka perolehan laba bersih 
perusahaan jasa sektor transportasi rata-rata menunjukkan angka positif hingga 
tahun 2014 dengan angka 48,56 %. Dan pengukuran kinerja perusahaan pada 
perusahaan jasa sektor transportasi diperlihatkan pada tabel 1.2 di bawah ini : 
 
Tabel 1.2 
Kinerja Perusahaan (Return on Investment) Perusahaan Jasa Sektor 
Transportasi Tahun 2010-2014 
Nama Perusahaan Return on Investment (ROI) 
2010 2011 2012 2013 2014 
1. Citra Marga Nusaphala Persada Tbk. 10.22 11.03 10.25 8.42 7.75 
2. Humpuss Intermoda Transportasi Tbk. -37.57 -14.07 -0.33 1.82 1.16 
3. Tanah Laut Tbk. 3.36 20.49 8.08 10.91 26.12 
4. Indonesia Transport & Infrastructure Tbk. -6.67 -5.68 -4.49 -2.2 -1.75 
5. Rig Tenders Indonesia Tbk. 0.17 -5.09 3.16 -1.21 -0.64 
6. Samudera Indonesia Tbk 1.73 2.19 1.33 1.04 3.41 
7. Pelayaran Tempuran Emas Tbk. -8.89 2.66 7.82 4.23 12.49 
8. Panorama Transportasi Tbk -0.05 1.7 1.53 0.34 -1.03 
9. Trada Maritime Tbk. 6.53 5.58 -9.13 1.2 -11.84 
10. Steady Safe Tbk. 2.81 -13.86 15.16 32.47 40.24 
Total -28.36 4.95 33.38 57.02 75.91 
Rata-rata -2.836 0.495 3.338 5.702 7.591 
 
Sumber : www.idx.co.id (data diolah kembali) 
 Pengukuran kinerja perusahaan dalam hal ini Return on Investment (ROI) 
untuk tahun 2010 hingga 2014, nilai Return on Investment (ROI) perusahaan 
jasa sektor transportasi juga menunjukkan rata-rata angka positif dan mengalami 
peningkatan di tiap tahunnya sehingga bisa dikatakan kinerja perusahaan dalam 
hal ini perusahaan jasa sektor transportasi cukup baik. 
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 Penelitian mengenai keterkaitan struktur modal perusahaan dengan 
profitabilitas menunjukkan hasil yang belum konsisten. Titman & Wessels (1988) 
menemukan bahwa apabila kemampuan perusahaan untuk memeroleh laba 
meningkat, maka struktur modal perusahaan yang di ukur dengan menggunakan 
leverage akan menurun. Dengan kata lain bahwa perubahan struktur modal 
perusahaan berbanding terbalik dengan profitabilitasnya. Demikian pula 
penelitian oleh Kester (1986), Rajan dan Zinglas (1995) juga memeroleh hasil 
yang sama dengan penelitian yang dilakukan oleh Titman & Wessels (1988). 
Berbeda dengan itu, penelitian yang dilakukan Abor (2005) dan Taub (1975) 
Justru menemukan bahwa struktur modal perusahaan berbanding lurus dengan 
kemampuan untuk memeroleh laba (profitabilitas). Dengan kata lain, peningkatan 
kinerja perusahaan dalam memeroleh laba diiringi dengan peningkatan struktur 
modalnya. 
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1.2 Rumusan Masalah 
 Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan mengenai pengaruh 
struktur modal terhadap profitabilitas, maka rumusan masalah penelitian ini 
adalah sebagai berikut : 
1. Apakah Debt to Assets Ratio (DAR) berpengaruh terhadap kinerja perusahaan 
jasa sub sektor transportasi yang terdaftar di BEI Periode 2010-2014 ? 
2. Apakah Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap kinerja perusahaan 
jasa sub sektor transportasi yang terdaftar di BEI Periode 2010-2014? 
3. Apakah Long term Debt to Equity Ratio (LDER) berpengaruh terhadap kinerja 
perusahaan jasa sub sektor transportasi yang terdaftar di BEI Periode 2010-
2014? 
4. Apakah Struktur Modal (DAR, DER, LDER) berpengaruh terhadap kinerja 
perusahaan jasa sub sektor transportasi yang terdaftar di BEI Periode 2010-
2014? 
  
1.3 Tujuan Penelitian 
 Berdasarkan rumusan masalah yang telah diidentifikasi, tujuan penelitian 
ini adalah sebagai berikut : 
1. Untuk menjelaskan pengaruh Debt to Assets Ratio (DAR) terhadap kinerja 
perusahaan jasa sub sektor transportasi yang terdaftar di BEI Periode 2010-
2014 
2. Untuk menjelaskan pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap kinerja 
perusahaan jasa sub sektor transportasi yang terdaftar di BEI Periode 2010-
2014 
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3. Untuk menjelaskan pengaruh Long term Debt to Equity Ratio (LDER) terhadap 
kinerja perusahaan jasa sub sektor transportasi yang terdaftar di BEI Periode 
2010-2014 
4. Untuk menjelaskan pengaruh Struktur Modal (DAR, DER, LDER) terhadap 
kinerja perusahaan jasa sub sektor transportasi yang terdaftar di BEI Periode 
2010-2014. 
 
1.4 Manfaat Penelitian 
1.  Bagi Peneliti, untuk menambah wawasan mengenai analisis struktur modal 
dan bagaimana kebijakan struktur modal ini dapat berpengaruh terhadap 
kinerja perusahaan. 
2. Bagi Perusahaan, sebagai bahan pertimbangan bagi perusahaan yang 
menjadi objek penelitian untuk dapat menetukan kebijakan yang diambil 
perusahaan dimasa yang akan datang. 
3. Bagi pihak-pihak lain, diharapkan hasil penelitian dapat bermanfaat untuk 
menambah pengetahuan serta menjadi referensi atau bahan masukan dalam 
penelitian serupa pada penelitian yang akan datang. 
 
1.5 Sistematika Penulisan 
 Sistematika penulisan dalam penelitian ini disajikan untuk memberikan 
gambaran keseluruhan isi penelitian. Adapun sistematika pembahasan yang 
terdapat dalam penelitian terdiri dari lima bab, yaitu sebagai berikut : 
BAB I PENDAHULUAN 
Bab ini berisikan latar belakang masalah, masalah pokok, tujuan 
penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika penulisan. 
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BAB II TINJAUAN PUSTAKA  
Bab ini menguraikan tentang kerangka teori dan konsep, tinjauan empirik, 
kerangka pikir, dan hipotesis. 
BAB III METODE PENELITIAN 
Bab ini membahas metode penelitian yang mencakup daerah dan waktu 
peneltian, jenis dan sumber data, teknik pengumpulan data, analisis data, dan 
variable penelitian dan definisi oeprasional. 
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN  
Bab ini hasil penelitian dan pembahasan menguraikan gambaran umum, 
hasil peneltian dan pembahasan. 
BAB V KESIMPULAN 
Bab Kelima merupakan bab penutup yang berisikan simpulan dan saran.     
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BAB II 
TINJAUAN PUSTAKA 
2.1 Landasan Teori 
2.1.1     Laporan Keuangan 
  Pelaporan keuangan (financial reporting) merupakan salah satu sarana 
untuk melihat posisi keuangan suatu organisasi baik itu organisasi dengan 
orientasi laba (profit oriented organizations) ataupun organisasi nirlaba (non-
profit organizations). Laporan keuangan menggambarkan bagaimana sumber-
sumber daya (resources) yang dimiliki digunakan dan hasil-hasil yang diperoleh 
atas pengolahan sumber-sumber daya tersebut, serta dari laporan keuangan 
tersebut dapat dinilai kinerja manajemen dalam mengelola organisasi tersebut. 
Laporan keuangan dapat dengan jelas memperlihatkan gambaran kondisi 
keuangan dari suatu perusahaan. Laporan keuangan yang merupakan hasil dari 
kegiatan operasi normal perusahaan akan memberikan informasi keuangan yang 
berguna bagi entitas-entitas di dalam perusahaan itu sendiri maupun entitas lain 
di luar perusahaan. 
Menurut Hery (2012:3) Laporan keuangan pada dasarnya adalah hasil 
proses akuntansi yang dapat digunakan sebagai alat untuk mengkomunikasikan 
data keuangan atau aktivitas perusahaan kepada pihak-pihak yang 
berkepentingan .  
 Menurut Kasmir (2008:7) laporan keuangan adalah laporan yang 
menunjukkan kondisi keuangan perusahaan pada saat ini atau dalam suatu 
periode tertentu. 
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Menurut Raharjaputra (2009:194) mengemukakan bahwa laporan 
keuangan merupakan alat yang sangat penting untuk memperoleh informasi 
sehubungan dengan posisi keuangan dan hasil yang telah dicapai oleh 
perusahaan yang bersangkutan. 
 Menurut Susanto (2005:3) mengemukakan bahwa laporan keuangan 
ialah neraca dan perhitungan rugi-laba serta segala keterangan-keterangan yang 
dimuat dalam lampiran-lampirannya antara lain laporan sumber dan penggunaan 
dana. 
Pihak-pihak yang berkepentingan terhadap posisi keuangan maupun 
perkembangan perusahaan dibagi menjadi dua, yaitu pihak internal seperti 
manajemen perusahaan dan karyawan dan yang kedua adalah pihak eksternal 
seperti pemegang saham, kreditor, pemerintah, dan masyarakat. Sehingga dapat 
disimpulkan bahwa laporan keuangan merupakan alat informasi yang 
menghubungkan perusahaan dengan pihak-pihak yang berkepentingan , yang 
menunjukkan kondisi kesehatan keuangan perusahaan dan kinerja perusahaan. 
Maksud laporan keuangan yang menunjukkan kondisi perusahaan saat 
ini adalah merupakan kondisi terkini. Kondisi perusahaan terkini adalah keadaan 
keuangan perusahaan pada tanggal tertentu (Untuk neraca) dan periode tertentu 
(untuk laporan laba rugi). laporan keuangan dapat dibuat secara mingguan, 
bulanan, triwulan, tahunan, ataupun kapan saja sesuai dengan kperluan pihak-
pihak  yang berkepentingan. Biasanya laporan keuangan dibuat per periode, 
misalnya tiga bulan, atau enam bulan untuk kepentingan internal perusahaan. 
Sementara itu, untuk laporan lebih luas dilakukan satu tahun sekali. Di samping 
itu, dengan adanya laporan keuangan, dapat diketahui posisi perusahaan terkini 
setelah menganalisis sebuah laporan keuangan. 
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2.1.1.1 Bentuk-Bentuk Laporan Keuangan  
 Laporan keuangan menggambarkan pos-pos keuangan perusahaan yang 
diperoleh dalam suatu periode. Dalam praktiknya dikenal beberapa macam 
laporan keuangan seperti : 
a. Neraca 
      Imam Santoso (2006: 9-10) mengemukakan bahwa Neraca adalah suatu 
laporan yang menginformasikan mengenal aktiva, kewajiban dan kepemilikan 
(ekuitas) suatu perusahaan pada tanggal tertentu. Sejalan dengan pendapat 
tersebut Kuswadi (2006:15) berpendapat bahwa neraca adalah laporan yang 
menggambarkan posisi atau kondisi keuangan suatu perusahaan pada saat 
tertentu dan merupakan salah satu akhir dari proses akuntansi. 
b. Laporan laba rugi 
Laporan laba rugi memberikan sebuah ukuran berhasilnya suatu perusahaan 
pada suatu periode waktu. Laporan laba rugi menunjukkan sumber utama 
dan penghasilan yang dihasilkan dan biaya-biaya sehubungan dengan 
penghasilan tersebut. Perbedaan antara penghasilan dan biaya-biaya adalah 
laba bersih atau rugi bersih. Keuntungan dan kerugian menunjuk kepada 
uang yang dihasilkan atau kerugian pada kegiatan diluar aktivitas normal 
perusahaan. Laporan laba rugi perusahaan harus memuat laba per saham. 
Baik neraca maupun laporan laba rugi selalu dibuat dengan dasar komparatif. 
Suatu laporan saldo laba atau ekuitas pemegang saham sering kali disajikan 
oleh perusahaan dalam laporan tahunan kepada pemegang saham. Berikut 
ini pengertian yang dikemukakan oleh Zaki Baridwan (1992:30) Suatu 
laporan yang menunjukkan pendapatan-pendapatan dan suatu unit usaha 
untuk suatu periode tertentu. 
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c. Laporan perubahan modal 
 Laporan perubahan modal menggambarkan jumlah modal yang dimiliki 
perusahaan saat ini. Kemudian, laporan ini juga menunjukkan perubahan 
modal serta sebab-sebab berubahnya modal. Informasi yang diberikan dalam 
laporan perubahan modal meliputi : 
1. Jenis-jenis dan jumlah modal yang pada saat ini  
2. Jumlah rupiah tiap jenis modal 
3. Jumlah rupiah modal yang berubah 
4. Sebab-sebab berubahnya modal  
5. Jumlah rupiah modal sesudah perubahan    
d. Laporan catatan atas laporan keuangan 
    Laporan catatan atas laporan keuangan merupakan laporan yang dibuat 
berkaitan dengan laporan keuangan yang disajikan. Laporan ini memberikan 
informasi tentang penjelasan yang ada sehingga menjadi jelas penyebabnya. 
Tujuannya adalah agar pengguna laporan keuangan dapat memahami jelas 
data yang di sajikan.  
e. Laporan arus kas 
Laporan arus kas merupakan laporan yang menujukkan arus kas masuk dan 
arus keluar di perusahaan. Arus kas masuk berupa pendapatan atau pinjaman 
dari pihak lain, sedangkan arus kas keluar merupakan biaya-biaya yang telah 
dikeluarkan perusahaan. Baik arus kas masuk maupun arus kas keluar dibuat 
umum pada periode tertentu. (Kasmir 2008:9)  
Masing-masing pos – pos laporan memiliki komponen keuangan tersendiri, 
tujuan dan maksud tersendiri. Lengkap tidaknya penyajian laporan keuangan 
tergantung dari kondisi perusahaan dan keinginan pihak manajemen untuk 
menyajikannya. Disamping itu juga tergantung dari kebutuhan dan tujuan 
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perusahaan dalam memenuhi kepentingan pihak-pihak lainnya. Laporan 
keuangan akan tergambar kondisi keuangan suatu perusahaan yang dapat 
memudahkan manajemen dalam menilai kinerja manajemen perusahaan. 
Penilaian kinerja akan menjadi patokan atau ukuran apakah manajemen 
mampu atau berhasil dalam menjalankan kebijakan yang telah digariskan 
 
2.1.1.2   Analisis Laporan Keuangan dan Tujuannya 
 Setiap laporan keuangan yang dibuat pada hakikatnya memiliki tujuan 
tertentu. Dalam praktiknya terdapat berbagai tujuan yang hendak dicapai, 
terutama bagi pemiliki usaha dan manajemen perusahaan. Disamping itu, tujuan 
laporan keuangan disusun guna memenuhi kepentingan berbagai pihak yang 
berkepntingan terhadap perusahaan. 
 Menurut Kasmir (2008:10) secara umum laporan keuangan bertujuan 
untuk memberikan informasi keuangan suatu perusahaan, baik pada saat 
tertentu maupun pada periode tertentu.    
Menurut Heri (2012:4) tujuan khusus laporan keuangan adalah 
menyajikan secara wajar dan sesuai dengan prinsip akuntansi yang berlaku 
umum mengenai posisi keuangan.  
Sedangkan dalam Standar Akuntansi Keuangan (SAK) dijelaskan dengan 
tujuan laporan keuangan yang isinya : “Tujuan Laporan keuangan adalah 
menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan, kinerja, serta 
perubahan posisi keuangan  suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah 
besar pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi.  
Jelasnya adalah laporan keuangan mampu memberikan informasi keuangan 
kepada pihak dalam dan luar perusahaan yang memiliki kepentingan 
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perusahaan. Memperoleh laporan keuangan perusahaan akan dapat diketahui 
kondisi keuangan perusahaan secara menyeluruh. Pemahaman terhadap 
laporan keuangan dilakukan dengan analisis keuangan melalui berbagai rasio 
keuangan yang lazim dilakukan. 
 Setelah laporan keuangan disusun berdasarkan data yang relevan, serta 
dilakukan dengan prosedur akuntansi dan penilaian yang benar, akan terlihat 
Kondisi Keuangan perusahaan yang sesungguhnya. Kondisi keuangan yang di 
maksud adalah diketahuinya berapa jumlah harta (kekayaan), kewajiban (utang) 
serta modal (ekuitas) dalam neraca yang di miliki. Kemudian juga akan diketahui 
jumlah pendapatan yang diterima dan jumlah biaya yang akan dikeluarkan 
selama periode tertentu dari laporan laporan laba rugi yang disajikan. Agar 
laporan keuangan menjadi lebih berarti sehingga di pahami dan dimengerti oleh 
berbagai pihak, perlu dilakukan analisis laporan keuangan. Bagi pihak pemilik 
dan manajemen, tujuan utama analisis laporan keuangan adalah agar dapat 
mengetahui posisi keuangan perusahaan saat ini. Dengan mengetahui posisi 
keuangan, setelah dilakukan analisis laporan keuangan secara mendalam, akan 
terlihat apakah perusahaan dapat mencapai target yang telah direncanakan 
sebelumnya atau tidak. 
Ada beberapa tujuan dan manfaat bagi berbagai pihak dengan adanya analisis 
laporan keuangan. Secara umum dikatakan tujuan dan manfaat analisis laporan 
keuangan adalah : 
1. Untuk mengetahui posisi keuangan perusahaan dalam periode tertentu 
baik harta, kewajiban, modal, maupun usaha yang telah dicapai untuk 
beberapa periode. 
2. Untuk mengetahui kelemahan-kelemahan apa saja yang menjadi 
kekurangan perusahaan. 
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3. Untuk mengetahui kekuatan-kekuatan yang dimiliki 
4. Untuk mengetahui langkah-langkah perbaikan apa saja yang perlu 
dilakukan ke depan yang berkaitan dengan posisi keuangan perusahaan 
saat ini. 
5. Untuk melakukan penelitian kinerja manajemen ke depan apakah perlu 
penyegaran atau tidak Karena sudah dianggap berhasil atau gagal. 
6. dapat juga digunakan sebagai pembanding dengan perusahaan sejenis 
tentang hasil yang mereka capai. 
 
2.1.2 Struktur Modal 
Struktur modal menjelaskan tentang hubungan apakah tersedianya 
sumber-sumber dana dan biaya modal yang berlainan serta adanya pengaruh 
perubahan struktur modal terhadap nilai perusahaan dan biaya modal.  
Menurut Bambang Riyanto (2001:22) menyatakan bahwa Struktur modal 
adalah perbandingan atau perimbangan pendanaan jangka panjang perusahaan 
yang ditunjukkan oleh perbandingan utang jangka panjang terhadap modal 
sendiri (longterm debt to equity ratio).  
Menurut Weston dan Brigham (2005:150), struktur modal yang 
ditargetkan adalah bauran atau perpaduan dari utang, saham preferen, saham 
biasa yang dikehendaki dalam struktur modal yang optimal adalah gabungan 
ekuitas yang memaksimumkan harga saham perusahaan.  
Menurut Ahmad Rodoni (2010:137) mengatakan bahwa struktur modal 
merupakan pembiayaan permanent yang terdiri atas utang jangka panjang, 
saham preferen dan modal pemegang saham. 
Menurut Susan Irawati (2006:15) Menyatakan bahwa “struktur modal 
merupakan susunan dari jenis-jenis modal yang diperoleh perusahaan beserta 
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jumlah nilai-nilainya (dalam satuan uang) dalam bentuk hutang jangka panjang 
dan modal sendiri sebagaimana tergambar dalam neraca sebelah pasiva pada 
periode tertentu”. 
Struktur modal adalah hasil atau akibat dari keputusan pendanaan 
(financing decision) yang intinya memilih apakah menggunakan utang atau 
ekuitas untuk mendanai operasi perusahaan. 
Struktur modal perusahaan dibagi kedalam dua kategori, antara lain : 
1.  Struktur Modal Sederhana, yaitu perusahaan yang tidak mempunyai efek 
berpotensi saham biasa (potential diluters) 
2. Struktur Modal Kompleks, yaitu perusahaan yang mempunyai satu atau 
lebih jenis efek berpotensi saham biasa. 
Penggolongan struktur modal perusahaan kedalam kategori sederhana dan 
kategori kompleks tidak didasarkan pada besar kecilnya skala operasi, tetapi 
semata-mata didasarkan pada ada atau tidak adanya efek yang berpotensi 
dalam saham biasa didalam struktur modalnya. 
Dari pengertian-pengertian diatas, dapat disimpulkan bahwa struktur 
modal adalah perimbangan atau perbandinan antara hutang (Debt) dengan 
modal sendiri (Equity) yang digunakan perusahaan untuk membiayai aktivanya. 
Hutang dan modal sendiri mempunyai konsekuensi finansial yang berbeda. Oleh 
karena itu, pihak manajemen harus memahami dengan baik keduanya. 
Pemenuhan kebutuhan dana perusahaan dari sumber modal sendiri 
berasa dari modal saham, laba ditahan, dan cadangan. Jika dalam pendanaan 
perusahaan yang berasal dari modal sendiri masih memiliki kekurangan  (deficit) 
maka perlu di pertimbangkan pendanaan perusahaan yang berasal dari luar, 
yaitu dari hutang (debt financing). 
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2.1.2.1 Komponen Struktur Modal 
Komponen Struktur modal, Menurut Sutrisno (2003:43) terdiri antara lain 
adalah sebagai berikut :  
1. Modal pinjaman, termasuk semua pinjaman jangka panjang yang diperoleh 
perusahaan. Diketahui bahwa biaya modal pinjaman relatif lebih rendah, 
dibandingkan dengan bentuk pinjaman lainnya. Hal ini disebabkan karena 
mereka memperoleh risiko yang paling kecil atas segala jenis modal jangka 
panjang seperti : 
a) Pemegang modal pinjaman mempunyai prioritas terhadap pembayaran 
bunga atas pinjaman atau terhadap asset yang akan dijual untuk 
membayar hutang. 
b) Pemegang modal pinjaman mempunyai kekuatan hukum atas 
pembayaran hutang dibandingkan dengan pemegang saham preferensi 
atau saham biasa. 
c) Bunga pinjaman merupakan biaya yang dapat mengurangi pajak 
sehingga biaya modal pinjaman yang sebenarnya secara substansial 
menjadi lebih rendah. 
2. Modal sendiri/ekuitas, merupakan modal jangka panjang yang diperoleh dari 
pemilik perusahaan/pemegang saham. Modal sendiri diharapkan tetap 
berada dalam perusahaan untuk jangka waktu yang tidak terbatas sedangkan 
modal pinjaman mempunyai jatuh tempo. Ada 2 sumber utama dari modal 
sendiri, yaitu : 
a) Modal saham preferen 
b) Modal saham biasa yang terdiri dari modal saham biasa dan laba 
ditahan. 
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Saham biasa merupakan bentuk modal sendiri yang paling mahal biaya 
modalnya diikuti dengan laba ditahan dan saham preferen 
 
2.1.2.2 Teori Struktur Modal 
              Beberapa teori mengenai struktur modal antara lain adalah sebagai 
berikut : 
1. The Modiglani-Miller Model 
 Teori mengenai struktur modal modern bermula pada 1958, ketika dua 
professor yaitu franco Modigliani dan Merton Miller mengatakan bahwa dengan 
menggunakan hutang (bahkan dengan menggunakan hutang yang lebih banyak, 
perusahaan bisa meningkatkan nilainya kalau ada pajak. Dengan kata lain, kalau 
tujuan pembelanjaan perusahaan adalah untuk meningkatkan nilai perusahaan 
maka perusahaan perlu menggunakan hutang. Akan tetapi, studi MM didasarkan 
pada beberapa asumsi yang tidak realistis, termasuk hal-hal berikut (Brigham 
dan Houston, 2004): 
a. Tidak ada biaya pialang 
b. Tidak ada pajak 
c. Tidak ada biaya kebangkrutan 
d. Investor dapat meminjam pada tingkat yang sama dengan perusahaan 
e. Semua Investor memiliki informasi yang sama dengan manajemen tentang 
peluang-peluang investasi perusahaan di masa depan. 
f. EBIT tidak terpengaruh oleh penggunaan hutang 
 Meskipun asumsi-asumsi ini dianggap tidak relevan namun penelitian ini 
menimbulkan minat penelitian-penelitian juga termasuk oleh Franco Modigliani 
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dan Milton Miler sendiri. Perbaikan asumsi tersebut dapat di ringkas sebagai 
berikut : 
1)  Adanya efek dari pajak 
2)  Adanya efek dari biaya kebangkrutan (bankruptcy cost) 
3) Trade off theory, yang intinya perusahaan membandingkan manfaat 
penggunaan hutang dengan tingkat bunga lebih tinggi dan biaya 
kebangkrutan. 
4) Signalling Theory, yaitu pengaruh yang disebabkan akibat adanya informasi 
asimetri (informasi yang hanya diketahui oleh manajemen). 
 
2. The Trade off Theory 
 Trade-off theory dari struktur modal menunjukkan bahwa hutang 
bermanfaat bagi perusahaan karena bunga dapat dikurangkan dalam 
menghitung pajak (tax deductible), tetapi hutang juga menimbulkan biaya yang 
berhubungan dengan kebangkrutan yang actual dan potensial. Struktur modal 
yang optimal berada pada keseimbangan antara manfaat pajak dari hutang dan 
biaya yang berkaitan dengan kebangkrutan. Hal ini disebut juga dengan balance 
theory yaitu perusahaan berupaya memaksimumkan nilai perusahaan. 
 Menurut Sundjaja dan Barlian (2002), teori struktur modal yang optimal 
didasarkan atas keseimbangan antara manfaat dan biaya dari pembiayaan 
dengan hutang. Manfaat terbesar dari suatu pembiayaan dengan hutang adalah 
pengurangan pajak yang diperoleh dari pemerintah yang mengijinkan bahwa 
bunga atas hutang dapat dikurangi dalam menghitung pendapatan kena pajak. 
Sedangkan biaya dari hutang dihasilkan dari : (1) peningkatan kemungkinan 
kebangkrutan yang disebabkan oleh kewajiban hutang yang tergantung pada 
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tingkat risiko bisnis dan risiko keuangan. (2) biaya agen dan pengendalian 
tindakan perusahaan. (3) biaya yang berkaitan dengan manajer yang mempunyai 
informasi lebih banyak tentang prospek perusahaan daripada investor.  
 
3. Pecking Order Theory 
 Perusahaan cenderung memilih penggunaan dana yang berasal dari 
internal daripada eksternal dengan urutan laba ditahan, diikuti hutang dan yang 
terakhir modal sendiri. Dana eksternal yaitu hutang dan penerbitan sekuritas 
baru (pasar modal). Perusahaan dengan laba tinggi umumnya memiliki pinjaman 
lebih sedikit dibandingkan perusahaan yang memperoleh laba kecil 
 Hal ini disebabkan perusahaan yang kurang profitable tersebut karena 
dana internal yang tidak mencukupi dan hutang merupakan sumber eksternal 
yang paling disukai. Hutang lebih disukai karena pertimbangan biaya emisi 
hutang jangka panjang lebih murah disbanding biaya emisi saham. 
 Secara singkat, asumsi yang digunakan dalam Pecking Order dijelaskan 
sebagai berikut (Mayangsari, 2001) : 
a. Perusahaan pertama kali memilih pendanaan internal (laba ditahan dan 
depresiasi) hingga pendanaan eksternal (hutang dan saham) sebagai 
sumber terakhir. 
b. Jika perusahaan menggunakan dana eksternal maka pemilihan 
dilakukan secara berjenjang mulai dari yang paling aman sampai paling 
berisiko 
c. Kebijakan dividen ketat dimana perusahaan menetapkan jumlah 
pembayaran dividen dan target dividend payout ratio yang konstan. 
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Sehingga pada periode tertentu jumlah pembayaran dividen tidak 
berubah baik perusahaan untung maupun rugi. 
d. Dalam mengantisipasi kekurangan atau kelebihan dari persediaan arus 
kas dengan adanya kebijakan dividen dan fluktuasi dari tingkat 
keuntungan dan kesempatan investasi maka jika kurang pertama kali 
perusahaan akan mengambil dari portofolio investasi lancar yang 
tersedia. 
  Pecking Order Theory menjelaskan mengapa perusahaan-perusahaan 
yang profitable umumnya meminjam dalam jumlah sedikit. Hal tersebut bukan 
disebabkan karena mereka mempunyai target debt ratio yang rendah, tetapi 
karena mereka memerlukan external financing yang sedikit. 
 Gordon Donalson dalam Mayangsari (2001) mengajukan teori tentang 
adanya asimetri informasi (Pecking Order) yaitu manajemen perusahaan tahu 
lebih banyak tentang perusahaan disbanding investor di pasar modal. Ketika 
manajemen perusahaan ingin memaksimumkan nilai untuk pemegang saham 
saat ini maka ada kecenderungan jika perusahaan mempunyai prospek yang 
cerah, manajemen tidak akan menerbitkan saham baru tetapi menggunakan laba 
ditahan. 
 Sebaliknya apabila prospek perusahaan dinilai buruk, manajemen akan 
menerbitkan saham baru untuk memperoleh dana. Sehingga Gordon Donaldson 
menyimpulkan bahwa perusahaan lebih senang menggunakan dana dengan 
urutan : 
1) Laba ditahan 
2) Hutang 
3) Penjualan Saham 
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2.1.2.3 Faktor-faktor yang mempengaruhi struktur modal 
             Seperti yang telah diuraikan, struktur modal merupakan perimbangan 
atau perbandingan antara modal asing (jangka panjang) dengan modal sendiri. 
Masalah struktur modal merupakan masalah yang penting bagi setiap 
perusahaan Karena baik buruknya struktur modal akan mempunyai efek yang 
langsung terhadap posisi financial perusahaan.  
Menurut Birigham dan Houston (2004) penggunaan hutang yang lebih 
besar biasanya akan menyebabkan terjadinya ekspektasi tingkat pengembalian 
atas ekuitas yang lebih tinggi. Risiko yang lebih tinggi cenderung akan 
menurunkan harga saham, tetapi ekspektasi tingkat pengembalian yang lebih 
tinggi akan menaikkannya.  
Berikut empat faktor yang memengaruhi sebuah keputusan struktur modal,yaitu : 
1. Risiko bisnis, atau risiko inheren dengan operasi risiko jika perusahaan tidak 
mempergunakan hutang. Semakin tinggi risiko bisnis perusahaan, maka 
semakin rendah rasio hutang optimalnya. 
2.  Posisi perpajakan perusahaan. Salah satu alasan utama penggunaan hutang 
adalah faktor bunga yang dapat menjadi pengurang pajak, yang selanjutnya 
akan mengurangi biaya hutang efektif. Akan tetapi, jika sebagian besar laba 
perusahaan telah dilindungi dari pajak karena perlindungan penyusutan pajak 
yang di bawa ke tahun berikutnya, maka tariff pajaknya akan rendah, 
sehingga tambahan hutang mungkin tidak akan begitu menguntungkan lagi 
dibandingkan jika perusahaan memilki tariff pajak efektif yang lebih tinggi. 
3. Fleksibilitas keuangan, atau kemampuan untuk memperoleh modal dengan 
persyaratan yang wajar dalam kondisi yang buruk. 
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4. Konservatisme atau keagresifan manajemen. Beberapa manajer lebih agresif 
dari yang lainnya, sehingga beberapa perusahaan cenderung menggunakan 
hutang sebagai usaha untuk mendorong keuntungan. Faktor ini tidak memiliki 
pengaruh pada struktur modal yang optimal sebenarnya, atau yang 
memaksimalkan nilai, namun memang memiliki pengaruh struktur modal 
sasaran yang ditentukan oleh para manajer. 
 
2.1.2.4 Pengukuran Struktur modal 
 Dalam kaitannya dengan struktur modal, nilai perusahaan bisa di ukur 
dengan harga saham atau biaya modal yang dikeluarkan oleh perusahaan.  
Untuk menganalisis struktur modal maka dapat digunakan rasio solvabilitas, 
antara lain : 
a. Debt to Assets Ratio (DAR) 
Rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa besar jumlah aktiva perusahaan 
dibiayai dengan utang. Semakin tinggi rasio ini berarti semakin besar jumlah 
modal pinjaman yang digunakan untuk investasi pada aktiva guna 
menghasilkan keuntungan bagi perusahaan. Rumusan untuk mencari DAR 
dapat digunakan sebagai berikut (Kasmir, 2008:156) 
Debt to Assets Ratio = Total Debt / Total Assets x 100% 
b. Debt to Equity Ratio (DER) 
    Debt to Equity Ratio digunakan untuk mengukur perimbangan antara 
kewajiban yang dimiliki perusahaan dengan modal sendiri. Rasio ini juga 
dapat berarti sebagai kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 
membayar utangnya dengan jaminan modal sendiri. Rumusan untuk mencari 
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DER dapat digunakan perbandingan antara total utang dengan total ekuitas 
sebagai berikut (Kasmir 2008:158). 
Debt to Equity Ratio = Total Debt / Total Equity x 100 % 
 
c. Long term Debt to Equity Ratio (LDER) 
    Rasio ini menunjukkan hubungan antara jumlah pinjaman jangka panjang 
yang diberikan kreditur dengan jumlah modal sendiri yang diberikan oleh 
pemilik perusahaan. Rasio ini juga digunakan untuk mengukur seberapa besar 
perbandingan antara utang jangka panjang dengan modal sendiri atau 
seberapa besar utang jangka panjang dijamin oleh modal sendiri. Rumusan 
untuk mencari LDER adalah dengan menggunakan perbandingan antara 
utang jangka panjang dengan modal sendiri sebagai berikut (Kasmir, 
2008:159). 
   Long term Debt to Equity Ratio = Total Long term Debt / Total Equity x 100% 
2.1.3 Kinerja Perusahaan 
 Menurut Santoso (2009), Kinerja perusahaan adalah gambaran mengenai 
tingkat pencapaian suatu kegiatan atau program dalam mewujudkan sasaran, 
tujuan, visi, dan misi organisasi. Secara umum dapat juga dikatakan bahwa 
kinerja merupakan prestasi yang dapat dicapai organisasi dalam periode 
tertentu. 
 Secara keseluruhan dapat disimpulkan bahwa kinerja adalah kemampuan 
atau prestasi yang dicapai dalam melaksanakan suatu kegiatan tertentu dalam 
kurun waktu tertentu. 
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2.1.3.1 Pengukuran Kinerja Perusahaan  
A. Pengukuran Kinerja Manajerial 
    Pengukuran kinerja manajerial bertujuan untuk : 
1. Mengelola kegiatan operasi perusahaan secara efektif dan efisien dengan 
pemotivasian karyawan secara maksimum. 
2. Membantu pengambilan keputusan yang bersangkutan dengan karyawan. 
3. Mengidentifikasi kebutuhan pelatihan dan pengembangan karyawan 
4. Menyediakan umpan balik bagi karyawan mengenai bagaimana atasan 
mereka menilai kinerja mereka. 
5. Pengukuran kinerja dapat menyediakan suatu dasar bagi distribusi 
penghargaan. 
 
B. Pengukuran Kinerja Keuangan . 
Pengukuran kinerja keuangan mempunyai arti yang penting bagi 
pengambilan keputusan baik bagi pihak intern maupun ekstern perusahaan . 
Rasio Keuangan adalah pengukuran kinerja keuangan dalam laporan keuangan 
perusahaan yang dapat digunakan sebagai salah satu dasar untuk memprediksi 
laba bersih dan dividen pada masa yang akan datang. Cara yang digunakan 
untuk mendukung prediksi tersebut adalah dengan menganilisis laporan 
keuangan perusahaan. Analisis tersebut mengkombinasikan hubungan antara 
komponen keuangan yang satu dengan komponen keuangan yang lain. Pada 
umumnya, hubungan tersebut dilihat dari rasio antara komponen-komponen 
keuangan yang satu dengan yang lain.  Dalam konteks manajemen keuangan 
dikenal dengan analisis rasio keuangan dimana berguna untuk membandingkan 
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kinerja perusahaan yang satu dengan perusahaan yang lain atau 
membandingkan kinerja perusahaan yang satu dengan perusahaan yang lain 
atau membandingkan kinerja satu perusahaan pada satu perusahaan pada 
tahun ini dengan tahun yang lainnya. 
Pada dasarnya analisis rasio keuangan dikelompokkan ke dalam empat macam 
kategori, yaitu (Hanafi, 2003 : 77-88) 
a. Rasio Likuiditas 
    Rasio ini mengukur kemampuan likuiditas jangka pendek perusahaan dengan 
melihat aktiva lancar perusahaan relatif terhadap hutang lancarnya (hutang 
dalam hal ini merupakan kewajiban perusahaan). Biasanya rasio yang 
digunakan adalah current ratio, cash ratio dan net working capital to total 
asset ratio. 
b. Rasio Leverage (Solvabilitas) 
Rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan memenuhi 
kewajiban-kewajiban jangka panjangnya. Perusahaan yang tidak solvable 
adalah perusahaan yang total hutangnya lebih besar dibandingkan total 
asetnya. Rasio Leverage yang biasanya digunakan seperti debt to total asset 
ratio, total debt to total capital asset ratio, total debt to equity ratio, long term 
debt to equity ratio dan lain-lain. 
c. Rasio Aktivitas 
    Rasio ini melihat beberapa aset kemudian menetukan beberapa tingkat 
aktivitas aktiva-aktiva tersebut pada kegiatan tertentu. Aktivitas yang rendah 
pada tingkat penjualan tertentu akan mengakibatkan semakin besarnya dana 
kelebihan yang tertanam pada aktiva-aktiva tersebut. Beberapa rasio yang 
digunakan misalnya: total asset turn over ratio, receivable turn over ratio, 
inventory turn over ratio, dan sebagainya. 
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d. Rasio Keuntungan (Profitabilitas) 
Rasio ini memberikan gambaran tentang kemampuan suatu perusahaan untuk 
menghasilkan keuntungan(profitabilitas) pada tingkat penjualan, aset, dan 
modal saham tertentu pada periode tertentu. Beberapa rasio yang sering 
digunakan adalah gross profit margin, net profit margin, return on total Equity 
(ROE), dan sebagainya.    
Bagi Manajer keuangan, Analisis rasio keuangan berkepentingan dengan 
semua aspek rasio keuangan, karena harus mampu membayar hutang jangka 
pendek, mampu membayar hutang jangka panjang, mampu meningkatkan 
efisiensi perusahaan, mampu memaksimalkan nilai perusahaan dan mampu 
memperoleh laba untuk memaksimalkan kekayaan pemegang saham.  
Berikut adalah beberapa rasio yang digunakan untuk mengukur profitabilitas 
adalah sebagai berikut : 
1. Gross Profit Margin 
Rasio gross profit margin atau margin keuntungan kotor berguna untuk 
mengetahui keuntungan kotor perusahaan dari setiap barang yang di jual. 
Gross profit margin sangat dipengaruhi oleh harga pokok penjualan. 
Apabila harga pokok penjualan meningkat maka gross profit margin akan 
menurun, begitu pula sebaliknys. Dengan kata lain,rasio ini mengukur 
efisiensi pengendalian harga pokok atau biaya produksinya, 
mengidikasikan kemampuan perusahaan untuk berproduksi secara efisien. 
Formula dari Gross Profit Margin adalah  
GPM = Penjualan – Harga Pokok penjualan / Penjualan x 100 % 
    2. Net Profit Margin 
Net profit margin (NPM) menggambarkan besarnya laba bersih yang 
diperoleh perusahaan pada setiap penjualan yang dilakukan. Dengan 
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kata lain ratio ini mengukur laba bersih setelah pajak terhadap penjualan. 
Formulasi dari net profit margin adalah sebagai berikut : 
NPM = Laba setelah pajak/ penjualan x 100% 
      3. Return on Investment 
Return on Investment atau return on assets menunjukkan kemampuan 
perusahaan menghasilkan laba dari aktiva yang dipergunakan. Dengan 
mengetahui rasio ini, akan dapat diketahui apakah perusahaan efisien 
dalam memanfaatkan aktivanya dalam kegiatan operasional perusahaan. 
Rasio ini juga memberikan ukuran yang lebih baik atas profitabilitas 
perusahaan karena menunjukkan efektifitas manajemen dalam 
menggunakan aktiva untuk memperoleh pendapatan. Analisa Return On 
Investment (ROI) dalam analisia keuangan mempunyai arti yang sangat 
penting sebagai salah satu teknik analisa keuangan yang bersifat 
menyeluruh/komprehensif. Analisa Return On Investment (ROI) ini sudah 
merupakan teknik analisa yang lazim digunakan oleh pimpinan 
perusahaan untuk mengukur efektifitas dari keseluruhan operasi 
perusahaan. Return On Investment (ROI) itu sendiri adalah salah satu 
bentuk dari rasio profitabilitas yang dimaksudkan untuk dapat mengukur 
kemampuan perusahaan dengan keseluruhan dana yang ditanamkan 
dalam aktiva yang digunakan untuk operasi perusahaan untuk 
menghasilkan keuntungan. Dengan demikian Return On Investmen (ROI) 
menghubungkan keuntungan yang diperoleh dari operasi perusahaan 
(Net Operating Income) dengan jumlah investasi atau aktiva yang 
digunakan untuk menghasilkan keuntungan operasi tersebut (Net 
Operating Income) dengan jumlah investasi atau aktiva yang digunakan 
untuk menghasilkan keuntungan operasi tersebut (Net Operating Assets). 
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Sebutan lain untuk ROI adalah “Net Operating Profit Rate of Return” atau 
“Operating Earning Power” (Munawir, 1995:89). Formulasi dari Return On 
Investment atau ROI adalah Sebagai Berikut : 
ROI = Laba setelah pajak/ Total Aktiva x 100% 
       4. Return on Equity 
Return on equity atau return on net worth mengukur kemampuan 
perusahaan memperoleh laba yang tersedia bagi pemegang saham 
perusahaan atau untuk mengetahui besarnya kembalian yang diberikan 
oleh perusahaan untuk setiap rupiah modal dari pemilik. Rasio ini 
dipengaruhi oleh besar kecilnya utang perusahaan, apabila proporsi 
utang makin besar maka rasio ini juga akan makin besar. Formulasi dari 
return on equity atau ROE adalah sebagai berikut : 
ROE = Laba setelah pajak/ modal sendiri. 
2.1.3.2 Pengukuran Kinerja Perusahaan yang digunakan 
 Menurut Syamsuddin (2007), Return on Investment (ROI) atau yang 
sering disebut dengan return on total assets adalah merupakan pengukuran 
kemampuan perusahaan secara keseluruhan di dalam menghasilkan 
keuntungan dengan jumlah keseluruhan aktiva yang tersedia didalam 
perusahaan. Semakin tinggi rasio ini, maka semakin baik keadaan perusahaan. 
 Kelebihan ROI yaitu merupakan alat ukur yang objektif karena 
perhitungannya berdasarkan data akuntansi yang bersifat kuantitatif, ROI bersifat 
komprehensif serta sensitive terhadap faktor lain (tidak dapat berdiri sendiri), 
selain itu ROI dapat di terapkan dalam setiap divisi yang memiliki kegiatan 
berbeda sehingga dapat diperbandingkan kinerjanya. ROI juga sebagai alat 
control perusahaan untuk perencanaan seperti melakukan ekspansi. 
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 Kelemahan ROI yaitu ROI tidak mendorong manajemen melakukan 
investasi yang berlebihan karena dalam ROI tidak memperhitungkan risiko 
terhadap investor yang akan melakukan investasi. Selain itu, metode ROI hanya 
memusatkan pada kinerja yang bersifat jangka pendek, yakni menghasilkan laba. 
Rumus untuk mencari ROI dapat digunakan sebagai berikut (Kasmir, 2008).  
ROI = Laba setelah bunga dan pajak / Total aktiva x 100 % 
 
2.2 Penelitian Terdahulu 
1. Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Steam (1986), Steam dan 
Mizrychi (1993) menjelaskan bahwa struktur modal perusahaan 
dipengaruhi critical resource dan supplier perusahaan. Dengan kekuatan 
dan kualitas hubungan yang dimiliki keduanya akan mampu 
mempengaruhi komposisi struktur modal perusahaan. 
2. Penelitian oleh Abor (2005) dan Taub (1975) menemukan bahwa struktur 
modal perusahaan, berbanding lurus dengan kemampuan untuk 
memeroleh laba (profitabilitas). Dengan kata lain peningkatan 
kemampuan perusahaan dalam memeroleh laba diiringi dengan 
peningkatan struktur modalnya 
3. Tetapi pada penelitian yang di lakukan oleh Titman & Wessels (1988) , 
Kester (1986), dan Rajan dan Zinglas (1995) menemukan bahwa apabila 
kemampuan perusahaan untuk memeroleh laba meningkat, maka struktur 
modal perusahaan yang di ukur dengan menggunakan leverage akan 
menurun. Dengan kata lain bahwa perubahan struktur modal perusahaan 
berbanding terbalik dengan profitabilitasnya. 
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4. Begitu pula pada penelitian yang dilakukan oleh setiana dan Rahayu 
(2011) menunjukkan bahwa Debt to Assets Ratio secara parsial memiliki 
pengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja (Return on Investment). 
Debt to Assets Ratio memiliki hubungan negatif terhadap kinerja (Return 
on Investment) yang artinya semakin tinggi nilai Debt to Assets Ratio 
maka semakin rendah nilai (Return on Investment) dan Long Term Debt 
to Equity Ratio (LDER) secara parsial tidak berpengaruh terhadap kinerja 
(Return on Investment). 
5. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Ningsih (2013) mengenai 
struktur modal yang diukur dengan menggunakan Debt to Equity Ratio 
(DER) terhadap kinerja perusahaan yang diukur menggunakan Return on 
investment (ROI), Hasil yang ditunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio 
(DER) berpengaruh signifikan terhadap Return on Investment (ROI). 
6. Dan terakhir Penelitian yang dilakukan Amanah Utami Nasrun (2014) 
mengenai struktur modal dengan variabel Debt to Equity Ratio (DER), 
Debt to Assets Ratio (DAR) dan Long Term Debt to Equity Ratio (LDER) 
terhadap Return on investment (ROI) menunjukkan DAR berpengaruh 
negative dan signifikan terhadap ROI. Variabel DER dan LDER 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap variabel ROI. 
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2.3 Kerangka Pikir  
 Berdasarkan landasan teori dan tujuan penelitian sebelumnya serta 
permasalahan yang telah dikemukakan maka sebagai dasar untuk merumuskan 
hipotesis berikut disajikan kerangka pemikiran yang dituangkan dalam model 
penelitian pada gambar 2.1 
                                                                  
 
 
                                                                  
 
 
              ter                                                   
 
 
       
 
Gambar 2.1 Kerangka Pikir 
2.4 Hipotesis 
Berdasarkan kerangka piker tersebut diduga, bahwa : 
1. H:1 : Debt to Assets Ratio (DAR) berpengaruh signifikan terhadap kinerja 
perusahaan jasa sub sektor transportasi yang terdaftar di BEI periode 
2010-2014  
Kinerja Perusahaan 
(Return on Investment) 
(ROI) 
(Y) 
Debt to Assets Ratio 
(DAR)  
(X.1) 
Debt to Equity Ratio 
(DER) 
(X.2) 
Long term Debt to 
Equity Ratio (LDER)  
(X.3) 
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2. H.2 : Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan terhadap kinerja 
perusahaan jasa sub sektor transportasi yang terdaftar di BEI periode 
2010-2014  
3. H.3 :   Long term Debt to Equity Ratio (LDER) berpengaruh signifikan terhadap  
kinerja perusahaan jasa sub sektor transportasi yang terdaftar di BEI 
periode 2010-2014  
4. H:4 : Struktur Modal (DAR,DER,LDER) Berpengaruh signifikan terhadap 
kinerja perusahaan jasa sub sektor transportasi yang terdaftar di BEI 
periode 2010-2014  
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BAB III 
METODE PENELITIAN 
3.1 Rancangan Penelitian 
 Jenis penelitian yang akan dilakukan dapat ditinjau dari berbagai aspek 
diantaranya :  
a. Penelitian ini termasuk jenis penelitian asosiatif yang bertujuan mencari 
hubungan antara satu variabel dengan variabel lain. 
b. Dilihat dari jenis data penelitian ini termasuk jenis penelitian kuantitatif, 
karena data yang diolah dan dianalisis pada peneltian ini adalah data 
kuantitatif. 
 
3.2 Tempat dan Waktu Penelitian  
 Penelitian ini dilakukan pada perusahaan jasa sub sektor transportasi 
yang terdaftar di BEI periode 2010-2014. Data yang dipergunakan terdiri atas 
beberapa rasio keuangan diperoleh melalui laporan tahunan (www.idx.co.id) 
 
3.3  Populasi dan Sampel 
 Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan jasa sub sektor 
transportasi yang terdaftar di BEI periode tahun 2010 sampai dengan 2014.  
Pada penelitian ini pengambilan sampel dilakukan dengan melakukan 
pendekatan melalui metode purposive sampling, yaitu teknik penentuan sampel 
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dengan menggunakan pertimbangan tertentu yang disesuaikan dengan tujuan 
penelitian atau masalah yang digunakan (Hapsari, 2010). Beberapa kriteria yang 
ditetapkan untuk memperoleh sampel sebagai berikut: 
1. Perusahaan jasa sektor transportasi yang terdapat di Bursa Efek Indonesia 
selama periode penelitian yaitu tahun 2010 sampai dengan 2014. 
2. Perusahaan yang telah menerbitkan laporan keuangan dari tahun 2010 
sampai dengan 2014 dengan lengkap. 
3. Memiliki data yang dibutuhkan untuk pengukuran variabel dalam penelitian 
ini. 
 
3.4 Jenis dan Sumber Data 
Jenis data yang digunakan adalah data sekunder. Data sekunder berupa 
laporan keuangan tahunan perusahaan jasa sub sektor transportasi yang 
terdaftar di BEI periode 2010-2014 
 
3.5 Teknik Pengumpulan Data 
 Metode pengumpulan data yang digunakan adalah metode pengumpulan 
data dari basis data yang merupakan pencatatan data laporan tahunan pada 
perusahaan jasa sub sektor transportasi yang terdaftar di BEI untuk mengetahui 
rasio-rasio keuangannya selama periode tahun 2010-2014. Data dalam 
penelitian ini diperoleh dari media internet dengan cara mendownload melalui 
www.idx.co.id  
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3.6. Variabel Penelitian dan Definisi Operasional 
        Berikut ini merupakan uraian definisi operasional dari variabel-variabel yang 
dikemukakan yaitu : 
3.6.1 Variabel Bebas (Independent Variabel) 
 Variabel independen / bebasnya adalah struktur modal. Menurut Weston 
dan Copeland (1999), mengartikan struktur modal adalah pembiayaan permanen 
yang terdiri dari hutang jangka panjang, saham preferen, modal pemegang 
saham. Untuk menganalisis struktur modal digunakan rasio solvabilitas berikut 
(Kasmir, 2008). 
a. Debt to Assets Ratio (DAR) 
  Rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa besar jumlah aktiva 
perusahaan dibiayai dengan utang. Semakin tinggi rasio ini berarti semakin 
besar jumlah modal pinjaman yang digunakan untuk investasi pada aktiva 
guna menghasilkan keuntungan bagi perusahaan. Rumusan untuk mencari 
DAR dapat digunakan sebagai berikut :  
Debt to Assets Ratio = Total Debt / Total Assets x 100 % 
 
b. Debt to Equity Ratio (DER) 
 Debt to Equity Ratio digunakan untuk mengukur perimbangan antara 
kewajiban yang dimiliki perusahaan dengan modal sendiri. Rasio ini juga 
dapat berarti sebagai kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 
membayar utangnya dengan jaminan modal sendiri. Rumusan untuk mencari 
DER dapat digunakan perbandingan antara total utang dengan total ekuitas 
sebagai berikut. 
Debt to Equity Ratio = Total debt / Total equity x 100 % 
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c. Long term Debt to Equity Ratio (LDER) 
 Rasio ini menunjukkan hubungan antara jumlah pinjaman jangka panjang 
yang diberikan kreditur dengan jumlah modal sendiri yang diberikan oleh 
pemilik perusahaan. Rasio ini juga digunakan untuk mengukur seberapa besar 
perbandingan antara utang jangka panjang dijamin oleh modal sendiri atau 
seberapa besar utang jangka panjang dijamin oleh modal sendiri. Rumusan 
untuk mencari LDER adalah sebagai berikut : 
Long term Debt to Equity Ratio = Total long term debt / Total equity x 100 % 
 
Variabel independen / bebas : 
X : Struktur Modal   X1 : Debt to Assets Ratio (DAR) 
 X2 : Debt to Equity Ratio (DER) 
 X3 :  Long term Debt to Equity Ratio (LDER) 
 
3.6.2 Variabel Terikat (Dependent Variabel) 
 Variabel dependen / terikatnya adalah kinerja perusahaan. Pengukuran 
kinerja perusahaan menggunakan analisis return on investment (ROI). Menurut 
Syamsuddin (2007), Return on Investment (ROI) atau yang sering disebut return 
on total assets adalah merupakan pengukuran kemampuan perusahan secara 
keseluruhan di dalam menghasilkan keuntungan dengan jumlah keseluruhan 
didalam menghasilkan keuntungan dengan jumlah keseluruhan di dalam 
menghasilkan keuntungan dengan jumlah keseluruhan aktiva yang tersedia di 
dalam perusahaan. Semakin tinggi rasio ini, maka semakin baik keadaan 
perusahaan. Berikut rumus mencari ROI : 
ROI = Laba setelah bunga dan pajak / Total aktiva x 100 % 
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3.7 Analisis Data 
 Untuk menjelaskan kekuatan dan arah pengaruh beberapa variabel 
bebas atau variabel penjelas (independent / explanatory variable) terhadap satu 
variabel terikat (dependent variable), teknik analisis data dalam penelitian ini 
menggunakan model regresi berganda. 
 
3.7.1 Pengujian Asumsi Klasik 
 Dalam penggunaan model regresi berganda, uji hipotesis harus 
menghindari adanya kemungkinan terjadinya penyimpangan asumsi-asumsi 
klasik (Gujarati, 1995). Dalam penelitian ini, asumsi klasik yang di anggap paling 
penting adalah : 
1. Memiliki distribusi normal, 
2. Tidak terjadi Multikolinieritas antar variabel inpenden 
3 Tidak terjadi Autokolerasi antar residual setiap variabel independen. 
 
3.7.1.1 Uji Normalitas 
 Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah regresi, 
variabel dependen, variabel independen atau kedua-duanya mempunyai 
distribusi normal ataukah tidak. Model regresi yang baik adalah memiliki 
distribusi data normal atau mendekati normal. 
 Pada uji normalitas, data ini menggunakan metode One 
SampleKolmogorov-Smimov Test. Metode One SampelKolmogorov-Smimov 
Test merupakan metode yang umum digunakan normalitas data. Tujuan 
pengujian ini adalah untuk mengetahui apakah sampel yang digunakan dalam 
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penelitian ini berdistribusi normal atau tidak. Untuk mengetahuinya hasilnya, 
dengan analisa : 
1) Jika nilai probabilitas > taraf signifikansi yang ditetapkan (α=0,05), 
maka model regresi memenuhi asumsi normalitas. 
2) Jika nilai probabilitas < taraf signifikansi yang ditetapkan (α=0,05), 
maka model regresi tidak memenuhi asumsi normalitas. 
 
3.7.1.2 Uji Multikolinieritas 
 Uji Multikolinieritas dilakukan untuk menguji apakah dalam model regresi 
ditemukan adanya kolerasi antar variabel bebas atau independen. Jika terjadi 
kolerasi, maka dinamakan terdapat problem Multikolinieritas. Model regresi yang 
baik seharusnya tidak terjadi kolerasi di antara variabel bebas. 
 Adanya Multikolieritas dalam model persamaan regresi yang digunakan 
akan mengakibatkan ketidakpastian estimasi, sehingga mengarah pada 
kesimpulan yang menerima hipotesis nol. Hal ini menyebabkan koefisien regresi 
menjadi tidak signifikan. 
 Salah satu metode untuk menguji ada tidaknya multikolinieritas pada 
penelitian ini adalah dengan melihat : 
1. Besaran VIF (Variance Inflation Factor) dan Tolerance. Pedoman suatu 
model regresi yang bebas multiko adalah : 
a.  mempunyai nilai VIF di sekitar angka 1 
b. mempunyai angka TOLERANCE mendekati 1 catatan : Tolerance = 
1/VIF atau VIF = 1/Tolerance 
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2. Besaran kolerasi antar variabel independen 
 Pedoman suatu model regresi yang bebas multiko adalah koefisien 
kolerasi antar variabel independen haruslah lemah (di bawah 0,5). Jika 
kolerasi kuat, maka terjadi problem multiko. 
 
3.7.1.3. Uji Autokorelasi 
 Uji Autokolerasi bertujuan menguji apakah dalam suatu model regresi 
linear ada korelasi antara kesalah penggangu pada periode t dengan kesalahan 
pada periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan ada 
problem autokorelasi. Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan 
sepanjang waktu berkaitan satu sama lain. Masalah ini timbul karena residual 
(kesalahan penggangu) tidak bebas dari suau observasi ke observasi lainnya. 
Hal ini sering ditemukan pada data runtut waktu atau time series karena 
gangguan pada individu atau kelompok cendeung mempengaruhi indvidu atau 
kelompok pada periode berikutnya. Model regresi yang baik adalah regresi yang 
bebas dari autokorelasi. 
   Pada penelitian ini, gejala autokorelasi dideteksi dengan menggunakan 
Uji Dubin-Watson lewat SPSS. Pengambilan keputusan ada tidaknya 
Autokoreasi ditentukan berdasarkan kriteria berikut : 
 1) Bila nilai DW terletak antara batas atas atau upper bound (du) dan 
(4-du), maka koefisien autokorelasi sama dengan nol, berarti tidak 
ada autokorelasi. 
 2) Bila nilai DW lebih rendah daripada batas bawah atau lower bound 
(dl), maka koefisien autokorelasi lebih besar daripada nol, berarti 
ada autokorelasi positif. 
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 3). Bila nilai DW lebih besar daripada (4-dl), maka koefisien 
autokorelasi lebih kecil daripada nol, berrati ada autokorelasi 
negatif. 
 4). Bila nilai DW terletak di antara batas atas (du) dan batas bawah (di) 
atau DW terletak antara (4-du) dan (4-dl), maka hasilnya tidak 
dapat disimpulkan. 
 
3.7.2. Deskripsi Statistik 
           Mengulas tentang data-data statistik dari masing-masing variabel seperti : 
     a. Mean, yaitu rata-rata dari nilai data penelitian 
      b. Standar deviasi, yaitu besarnya varians / perbedaan nilai antara nilai 
data minimal dan maksimal. 
 c. Nilai maksimum, yaitu nilai tertinggi dari data penelitian. 
 d. Nilai minimum, yaitu nilai terendah data penelitian. 
 
3.7.3 Uji Hipotesis 
 Uji ini digunakan untuk menjelaskan kekuatan dan arah pengaruh 
beberapa variabel bebas (indenpedent variable) terhadapa satu variabel terikat 
(dependent variable). 
 Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan model regresi 
berganda yang akan diolah dengan menggunakan program komputer SPSS. 
Hubungan antara variabel dependen (Y) dengan variabel independen (X) 
dijelaskan dalam model regresi berganda (multiple regression model) adalah : 
Y = f(X1, X2,…,Xn) 
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Sedangkan persamaan regresi bergandanya menjadi : 
Y = a+b1X1+b2X2+…+bnXn 
Dimana : 
a) Y adalah variabel dependen, a adalah nilai Y pada perpotongan antara 
garis linear dengan sumbu vertical Y/ nilai Y ketika semua X=0 
 b)  –X1,X2,...,Xn adalah variabel independen 1,2 dan ke-n. 
c) b adalah kemiringan (slope) yang berhubungan dengan variabel   
X1,X2,.,Xn. 
Dalam penelitian ini, persamaan regresinya menjadi : 
Y= a+b1X1+b2X2+b3X3+ ei 
dimana : 
Y = Return on Investment 
X1 = Debt to Assets Ratio 
X2 = Debt to Equity Ratio 
X3= Long term Debt to Equity Ratio 
ei   =  Faktor Kesalahan 
 
 Uji Hipotesis dilakukan sebagai berikut : uji signifikansi (pengaruh nyata) 
variabel Independen (Xi) terhadap variabel dependen (Y) baik secara parsial 
maupun secara bersama-sama, dilakukan uji statistic t (t-test) dan uji F. 
 
3.7.3.1 Uji T – statistik 
 Uji keberartian koefisien (βi) dilakukan dengan statistic t. Hal ini 
digunakan untuk menguji koefisien regresi secara parsial dari variabel 
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independen (mengetahui apakah masing-masing variabel independen secara 
signifikan berpengaruh terhadap variabel dependen). 
 Jika koefisien signifikan t (βi) < taraf signifikansi yang telah ditetapkan (α 
= 5%), maka secara parsial variabel independen tersebut berpengaruh signifikan 
terhadap variabel dependen, sehingga H0 ditolak. 
 
3.7.3.2 Uji F – statistik 
 Uji F statistik digunakan untuk menguji keberartian pengaruh dari seluruh 
variabel independen secara bersama-bersama terhadap variabel dependen. 
Dengan program SPSS, uji Anova atau F test, bila didapatkan koefisien 
signifikan t (βi) < taraf signifikansi yang telah ditetapkan (α = 5%), maka model 
regresi bisa dipakai untuk memprediksi variabel dependen. 
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BAB IV 
HASIL PENELITIAN 
4.1 Gambaran Umum Objek Penelitian 
 Objek penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan 
jasa sektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-
2014. Populasi perusahaan jasa sektor transportasi go public yang ada di 
Indonesia sebanyak 33 perusahaan. Berdasarkan kriteria pemilihan sampel yang 
digunakan, maka jumlah sampel dalam penelitian ini adalah 10 perusahaan. 
Penelitian ini menganalisis struktur modal dan melihat pengaruhnya terhadap 
kinerja perusahaan dengan tahun pengamatan 2010 hingga 2014. Data rasio 
keuangan perusahaan jasa sektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia sesuai periode pengamatan diperoleh dari situs resmi Bursa Efek 
Indonesia. Adapun rata-rata Return On Investment (ROI), Debt to Assets Ratio 
(DAR), Debt to Equity Ratio (DER), Long Debt to Equity (LDER) pada masing-
masing perusahaan jasa sektor transportasi yang tercatat di Bursa Efek 
Indonesia periode 2010-2014 ditampilkan masing-masing pada tabel berikut : 
 
Tabel 4.1 Nilai rata-rata Return On Investment (ROI) perusahaan jasa sektor 
transportasi  
Nama Perusahaan Return on Investment (ROI) 
2010 2011 2012 2013 2014 
1. Citra Marga Nusaphala Persada Tbk. 10.22 11.03 10.25 8.42 7.75 
2. Humpuss Intermoda Transportasi Tbk. -37.57 -14.07 -0.33 1.82 1.16 
3. Tanah Laut Tbk. 3.36 20.49 8.08 10.91 26.12 
4. Indonesia Transport & Infrastructure Tbk. -6.67 -5.68 -4.49 -2.2 -1.75 
5. Rig Tenders Indonesia Tbk. 0.17 -5.09 3.16 -1.21 -0.64 
6. Samudera Indonesia Tbk 1.73 2.19 1.33 1.04 3.41 
7. Pelayaran Tempuran Emas Tbk. -8.89 2.66 7.82 4.23 12.49 
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Lanjutan Tabel 4.1 
8. Panorama Transportasi Tbk -0.05 1.7 1.53 0.34 -1.03 
9. Trada Maritime Tbk. 6.53 5.58 -9.13 1.2 -11.84 
10. Steady Safe Tbk. 2.81 -13.86 15.16 32.47 40.24 
Total -28.36 4.95 33.38 57.02 75.91 
Rata-Rata -2.836 0.495 3.338 5.702 7.591 
Sumber : www.idx.co.id (Data di olah kembali) 
 
 
 Dari tabel di atas dapat diketahui bahwa pada tahun 2010 rata-rata 
Return on Investment (ROI) perusahaan menunjukkan hasil negatif dengan 
angka -2.83 %. Pada tahun 2011 dan 2012 rata-rata Return on Investment (ROI) 
perusahaan meningkat menjadi 0.49 % di tahun 2011 dan 3.33 % di tahun 2012. 
Kemudian di tahun selanjutnya kembali mengalami peningkatan dengan angka 
5.70 % di tahun 2013 dan 7.59 % di tahun 2014. Rasio yang dalam penelitian ini 
digunakan untuk mengukur kinerja perusahaan menunjukkan bahwa selama 
periode tahun 2010 sampai dengan tahun 2014 kinerja perusahan bisa dikatakan 
dalam kondisi yang baik karena mengalami peningkatan di tiap tahunnya. 
 
Tabel 4.2 Nilai rata-rata Debt to Assets Ratio (DAR) perusahaan jasa sektor 
transportasi    
Nama Perusahaan Debt to Assets Ratio (DAR) 
2010 2011 2012 2013 2014 
1. Citra Marga Nusaphala Persada Tbk. 37 32 33 32 30 
2. Humpuss Intermoda Transportasi Tbk. 65 73 87 87 86 
3. Tanah Laut Tbk. 18 70 70 12 3 
4. Indonesia Transport & Infrastructure Tbk. 70 66 76 79 47 
5. Rig Tenders Indonesia Tbk. 32 30 40 38 34 
6. Samudera Indonesia Tbk 57 61 60 57 53 
7. Pelayaran Tempuran Emas Tbk. 83 76 77 80 67 
8. Panorama Transportasi Tbk 68 70 78 70 67 
9. Trada Maritime Tbk. 42 42 60 56 63 
10. Steady Safe Tbk. 180 228 302 650 769 
Total 652 748 883 1161 1219 
Rata-rata 65.2 74.8 88.3 116.1 121.9 
Sumber : www.idx.co.id (Data di olah kembali) 
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Dari tabel di atas dapat diketahui bahwa pada tahun 2010 rata-rata Debt 
to Assets Ratio (DAR) perusahaan adalah 65,2 %. Pada tahun 2011, 2012, 2013 
dan 2014 rata-rata Debt to Assets Ratio (DAR) perusahaan terus mengalami 
peningkatan menjadi 74,8 %, 88,3 %, 116,1 %, dan 121,9 % Rasio ini digunakan 
untuk mengukur seberapa besar modal pinjaman yang digunakan untuk investasi 
pada aktiva. Rata-rata Debt to Assets Ratio (DAR) perusahaan jasa sektor 
transportasi menunjukkan angka diatas 60 % yang berarti total aktiva yang 
dimiliki perusahaan masih lebih banyak dibiayai dengan hutang terhadap modal 
sendiri. 
 
Tabel 4.3 Nilai rata-rata Debt to Equity Ratio (DER) perusahaan jasa sektor 
transportasi  
Nama Perusahaan Debt to Equity Ratio (DER) 
2010 2011 2012 2013 2014 
1. Citra Marga Nusaphala Persada Tbk. 60 48 50 47 42 
2. Humpuss Intermoda Transportasi Tbk. 194 265 655 653 610 
3. Tanah Laut Tbk. 21 228 231 14 3 
4. Indonesia Transport & Infrastructure Tbk. 228 190 320 377 89 
5. Rig Tenders Indonesia Tbk. 47 43 67 61 52 
6. Samudera Indonesia Tbk 187 155 148 134 113 
7. Pelayaran Tempuran Emas Tbk. 487 311 340 397 206 
8. Panorama Transportasi Tbk 215 233 355 228 203 
9. Trada Maritime Tbk. 78 71 149 130 172 
10. Steady Safe Tbk. -224 -178 -150 -118 -115 
Total 1293 1366 2165 1923 1375 
Rata-rata 129.3 136.6 216.5 192.3 137.5 
Sumber : www.idx.co.id (Data di olah kembali) 
 
 Dari tabel di atas dapat diketahui bahwa pada tahun 2010 rata-rata Debt 
to Equity Ratio (DER) perusahaan adalah 129,3 % . Pada tahun 2011 dan 2012 
Debt to Equity Ratio (DER) perusahaan mengalami peningkatan menjadi 136,6 
% dan 216,5 %   kemudian di tahun 2013 mengalami penurunan menjadi 192,3 
% hingga di tahun 2014 menjadi 137,5 %. Rasio ini digunakan untuk menilai 
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban dengan jaminan modal 
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sendiri. Dapat dilihat bahwa rasio Debt to Equity Ratio (DER) perusahaan jasa 
sektor transportasi menunjukkan angka diatas 100 % yang berarti, perusahaan 
lebih banyak menggunakan utang dalam memenuhi kewajibannya. 
 
Tabel 4.4 Nilai rata-rata Long term Debt to Equity Ratio (LDER) perusahaan jasa 
sektor transportasi  
Nama Perusahaan Long Term Debt to Equity Ratio (LDER) 
2010 2011 2012 2013 2014 
1. Citra Marga Nusaphala Persada Tbk. 52.44 42.48 44.73 33.3 27.71 
2. Humpuss Intermoda Transportasi Tbk. 79.08 108.49 580.42 501.53 499.62 
3. Tanah Laut Tbk. 15.8 216.14 137.99 0.59 0.55 
4. Indonesia Transport & Infrastructure Tbk. 88.43 125.66 128.38 89.99 65.39 
5. Rig Tenders Indonesia Tbk. 0.73 12.92 39.29 34.33 33.98 
6. Samudera Indonesia Tbk 110.48 94.48 77.73 72.4 56.51 
7. Pelayaran Tempuran Emas Tbk. 293.62 173.89 213.97 228.07 90.12 
8. Panorama Transportasi Tbk 100.99 102.26 300.22 183.91 160.79 
9. Trada Maritime Tbk. 60.83 50.43 14.3 22.03 58.81 
10. Steady Safe Tbk. -66.75 -63.83 -59.43 -53.25 -262.35 
Total 735.65 862.92 1477.6 1112.9 731.13 
Rata-rata 73.565 86.292 147.76 111.29 73.113 
 
Sumber : www.idx.co.id (Data di olah kembali) 
 
 Dari tabel diatas dapat diketahui bahwa pada tahun 2010 Long term Debt 
to Equity Ratio (LDER) perusahaan adalah 73,56 %. Pada tahun 2011 dan 2012 
rata-rata Long term Debt to Equity Ratio (LDER) perusahaan mengalami 
peningkatan menjadi 86,29 % di tahun 2011 dan 147.76 % di tahun 2012. 
Kemudian mengalami penurunan di tahun 2013 dengan angka 111.29 % hingga 
di tahun 2014 dengan angka  73.11 % . Rasio ini digunakan untuk mengukur 
seberapa besar perbandingan antara utang jangka panjang dijamin oleh modal 
sendiri. Dapat dilihat bahwa rasio Long term Debt to Equity Ratio (LDER) 
perusahaan ini cukup tinggi dengan artian utang jangka panjang perusahaan 
jasa sektor transportasi selama 5 tahun lebih besar terhadap ekuitas perusahaan 
sebagai jaminannya. 
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4.2 Statistik Deskriptif 
   Statistik deskriptif memberikan gambaran mengenai nilai minimum, nilai 
maksimum, nilai rata-rata, serta standar deviasi data yang digunakan dalam 
penelitian ini. Standar deviasi (σ) menunjukkan seberapa jauh kemungkinan nilai 
yang diperoleh menyimpang dari nilai yang diharapkan. Semakin besar nilai 
standar deviasi maka semakin besar kemungkinan nilai rill menyimpang dari 
yang diharapkan. Adapun hasil olahan statistik deskriptif data yang menjadi 
variabel penelitian dengan menggunakan spss versi 23 disajikan dalam Tabel 4.5 
Tabel 4.5 Tabel Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
ROI 50 -37.57 40.24 2.8580 11.83236 
DAR 50 3.00 769.00 93.2600 136.82222 
DER 50 -224.00 655.00 162.4400 190.70975 
LDER 50 -262.35 580.42 98.4040 144.66062 
Valid N (listwise) 
50     
Sumber : diolah dengan SPSS versi 23 
Tabel tersebut menjelaskan bahwa : 
a. Untuk variabel Debt to Assets Ratio (DAR), nilai rata-rata 93.2600. Standar 
deviasi variabel tersebut adalah 136.82222. Nilai minimum dan nilai 
maksimum variabel tersebut adalah 3.00 dan 769.00. Jumlah data yang 
digunakan ialah sebanyak 50. 
b. Untuk variabel Debt to Equity Ratio (DER), nilai rata-rata 162.4400. Standar 
deviasi variabel tersebut adalah 190.70975. Nilai minimum dan nilai 
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maksimum variabel tersebut adalah -224.00 dan 655.00. Jumlah data yang 
digunakan adalah sebanyak 50. 
c. Untuk variabel Long Term Debt to Equity Ratio (LDER), nilai rata-rata 98.4040. 
Standar deviasi variabel tersebut adalah 144.66062 . Nilai minimum dan nilai 
maksimum variabel tersebut adalah -262.35 dan 580.42. Jumlah data yang 
digunakan adalah sebanyak 50. 
d. Untuk variabel Return on Investment (ROI), nilai rata-rata 2.8580. Standar 
deviasi variabel tersebut adalah 11.83236. Nilai minimum dan nilai 
maksimum variabel tersebut adalah -37.57 dan 40.24. Jumlah data yang 
digunakan ialah sebanyak 50. 
 
4.3 Pengujian Asumsi Klasik 
 Berikut adalah hasil analisis data berdasarkan pengujian asumsi klasik 
yaitu : 
4.3.1 Uji Normalitas 
 Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, 
variabel terikat dan variabel bebas keduanya mempunyai distribusi normal atau 
tidak. Model regresi yang baik adalah memiliki distribusi data normal atau 
mendekati normal. Hasil uji normalitas secara grafik Probability Plot untuk 
variabel Return on Investment (ROI) ditunjukkan pada gambar 4.1 :  
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                                               Gambar 4.1  Normal P-Plot                                
                                    Sumber : diolah dengan SPSS versi 23 
 Berdasarkan tampilan grafik Normal P-Plot diatas, dapat disimpulkan 
bahwa pola grafik normal terlihat dari titik-titik yang menyebar di sekitar garis 
diagonal dan penyebarannya mengikuti arah garis diagonal. Berdasarkan grafik 
normal plot, menunjukkan bahwa model regresi layak dipakai dalam penelitian ini 
karena memenuhi asumsi normalitas.  
 
4.3.2 Uji Multikolinieritas 
Uji ini bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi ditemukan 
adanya korelasi yang tinggi atau sempurna antara variabel bebas atau tidak 
(Sulaiman, 2004). Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolinieritas yang 
tinggi antar variabel independen dapat dideteksi dengan cara melihat nilai 
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tolerance dan variance inflation factor (VIF). Nilai cutoff yang umum dipakai untuk 
menunjukkan tidak terjadi multikolinieritas adalah nilai toleransi di atas 0.1 atau 
sama dengan nilai VIF di bawah 10. Hasil uji multikolinieritas dapat dilihat pada 
tabel berikut : 
                                  Tabel 4.6 Hasil Uji Multikolinieritas 
                                                       Coefficientsa 
Model Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 
DAR 
DER 
LDER 
.873 
.152 
.149 
1.145 
6.561 
6.727 
               a. Dependent Variable: ROI 
               Sumber : diolah dengan SPSS versi 23 
 Hasil uji multikolinieritas diatas menunjukkan bahwa nilai tolerance dari 
ketiga variabel independen berada diatas 0.1 dan VIF kurang dari 10. Dengan 
demikian dapat disimpulkan bahwa dalam model regresi tersebut tidak terdapat 
masalah multikolinieritas, maka model regresi yang ada layak untuk dipakai. 
 
4.3.3 Uji Autokolerasi 
 Uji Autokolerasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model 
regresi linier berganda terdapat kolerasi antara residual pada periode t dengan 
residual periode t-1 (sebelumnya). Pengujian ini dilakukan dengan menggunakan 
uji Durbin-Watson (DW-test). Hasil Uji autokolerasi dengan mengunakan uji 
Durbin Watson dapat dilihat pada Tabel 4.7 
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Tabel 4.7 Hasil Uji Autokolerasi 
                                              Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
Durbin-
Watson 
1 .556a .309 .264 10.15382 1.365 
a. Predictors: (Constant), LDER, DAR, DER 
b. Dependent Variable: ROI 
 Sumber : diolah dengan SPSS versi 23 
Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari autokolerasi. 
Untuk mendeteksi ada atau tidaknya autokolerasi maka dilakukan pengujian 
Durbin-Watson (DW) dengan ketentuan sebagai berikut (Sulaiman, 2004) : 
Tabel 4.8 Kriteria Nilai Uji Durbin Watson 
No Nilai DW Kesimpulan 
1. 1.65 < DW < 2.35 Tidak ada autokolerasi 
2. 1.21 < DW < 1.65  
Tidak dapat disimpulkan 3. 2.35 < DW < 2.79 
4. DW < 1.21  
Terjadi Autokolerasi 5. DW > 2.79 
Sumber : Sulaiman (2004) 
  
Berdasarkan kriteria nilai uji Durbin Watson, pada batas 1.65 – 2.35 nilai 
Durbin Watson menyimpulkan tidak terdapat autokolerasi. Pada batas 1.21 – 
1.65 dan 2.35 – 2.79 nilai Durbin Watson tidak dapat disimpulkan dan untuk nilai 
Durbin Watson yang lebih kecil dari angka 1.21 dan lebih besar dari 2.79 
menyimpulkan terjadi autokolerasi terhadap pengujian. Berdasarkan tabel 4.7 
dapat dilihat bahwa nilai Durbin Watson sebesar 1.365. Nilai tersebut berada di 
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antara 1.21 dan 1.65 sehingga tidak dapat disimpulkan apakah terjadi 
autokolerasi atau tidak. 
 
4.4 Pengujian Hipotesis 
 Pengujian hipotesis pada penelitian ini menggunakan tiga metode, yakni 
Koefisien Determinasi, Uji t-statistik (Uji Parsial) dan Uji f-statistik (Uji Simultan) 
dan hasil uji hipotesis pada penelitian ini adalah sebagai berikut :  
 
4.4.1 Koefisien Determinasi (R2) 
 Kekuatan pengaruh variabel bebas terhadap variasi variabel terikat dapat 
diketahui dari besarnya nilai koefisien determinan (R2), yang berbeda antara nol 
dan satu. 
Tabel 4.9 Hasil Koefisien Determinasi (R2) 
                                                Model Summaryb 
Model R R Square Adjusted R Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .556a .309 .264 10.15382 
a. Predictors: (Constant), LDER, DAR, DER 
b. Dependent Variable: ROI 
 Sumber : diolah dengan SPSS versi 23 
  
 Pada Tabel 4.12 menjelaskan bahwa koefisien kolerasi (R) yang terjadi 
antara Debt to Assets Ratio (DAR), Debt to Equity Ratio (DER), Long Term Debt 
to Equity Ratio (LDER) sebagai variabel independen dengan kinerja perusahaan 
(ROI) sebagai variabel dependen menunjukkan angka sebesar 0.556 atau 55.6 
%.  R square yang merupakan koefisien determinasi menunjukkan angka 
sebesar 0.309 atau 30.9 % yang berarti variabel independen Debt to Assets 
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Ratio (DAR), Debt to Equity Ratio (DER), dan Long term Debt to Equity Ratio 
(LDER) memberikan kontribusi sebesar 30.9 % terhadap perubahan kinerja 
perusahaan (ROI), sedangkan sisanya sebesar 69.1 %  dijelaskan oleh variabel 
lain yang tidak dimasukkan dalam model regresi pada penelitian ini. Nilai Standar 
Error of The Estimate sebesar 10.15382 digunakan untuk menilai ketepatan 
model regresi dalam memperkirakan variabel dependen. 
 
4.4.2 Uji t-Statistik (Uji Parsial) 
 Pengaruh Debt to Assets Ratio (DAR), Debt to Equity Ratio (DER), Long 
term Debt to Equity Ratio (LDER) secara parsial terhadap kinerja perusahaan 
(ROI) dapat diketahui dari hasil uji t yang terdapat pada tabel berikut : 
Tabel 4.10 Uji Statistik 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .872 2.401  .363 .718 
DAR .042 .011 .489 3.728 .001 
DER -.030 .019 -.483 -1.538 .131 
LDER .030 .026 .361 1.137 .261 
a. Dependent Variable: ROI    Sumber : diolah dengan SPSS versi 23 
 
Persamaan regresi dari hasil penelitian ini adalah : 
Y = 0.872Y + 0.042X1 – 0.030 X2 + 0.030X3 + ei 
Hasil tampilan output SPSS menunjukkan bahwa secara individu variabel 
Debt to Assets Ratio (DAR) memberikan nilai koefisien 0.042 dengan probabilitas 
signifikansi 0.001 (< 0.05). Variabel Debt to Equity Ratio (DER) memberikan nilai 
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koefisien 0.030 dengan probabilitas signifikansi 0.131 (> 0.05). Variabel Long 
term Debt to Equity Ratio (LDER) memberikan nilai koefisien -0.030 dengan 
probabilitas signifikansi 0.261 (> 0.05). Berdasarkan hasil tersebut dapat ditarik 
kesimpulan : 
1.  Variabel Debt to Assets Ratio (DAR) terhadap kinerja perusahaan yang di 
ukur dengan ROI, Nilai Probabilitas < Nilai Signifikan. H1 diterima. Ada 
pengaruh signifikan. 
2.  Variabel Debt to Equity Ratio (DER) terhadap kinerja perusahaan yang di ukur 
dengan ROI, Nilai Probabilitas > Nilai Signifikan. H1 ditolak. Tidak 
berpengaruh signifikan. 
3.  Variabel Long term Debt to Equity Ratio (LDER) terhadap kinerja perusahaan 
yang di ukur dengan ROI, Nilai Probabilitas > Nilai Signifikan. H1 ditolak. 
Tidak berpengaruh signifikan. 
 
4.4.3 Uji f-Statistik (Uji Simultan) 
 Uji f digunakan untuk menguji apakah variabel-variabel independen 
secara bersama-bersama berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen 
(Sulaiman, 2004). Langkah-langkah uji f sebagai berikut : 
 1. Menentukan Hipotesis 
 Ho : β = 0, artinya variabel independen secara bersama-sama tidak 
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. 
 Ha   : β ≠  0, artinya variabel independen secara bersama-sama berpengaruh 
signifikansi terhadap variabel dependen. 
2. Menentukan Tingkat Signifikan 
 Tingkat signifikan pada penelitian ini adalah 5% artinya risiko kesalahan 
mengambil keputusan 5% 
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3. Pengambilan Keputusan 
a. Jika probabilitas (sig f) < α (0,05) maka Ho ditolak, artinya ada pengaruh 
yang signifikansi dari variabel independen terhadap variabel dependen.  
b. Jika probabilitas (sig f) > α (0,05) maka Ho diterima, artinya tidak ada 
pengaruh yang signifikan dari variabel independen terhadap variabel 
dependen. 
Pengujian pengaruh Debt to Assets Ratio (DAR), Debt to Equity Ratio (DER), 
Long term Debt to Equity Ratio (LDER) secara simultan terhadap kinerja 
perusahaan (ROI) dilakukan melalui uji statistik f. Hasil uji tersebut terdapat pada 
tabel berikut : 
Tabel 4.11 Hasil Uji f-statistik 
ANOVAa 
Model 
Sum of 
Squares df 
Mean 
Square F Sig. 
1 Regression 2117.637 3 705.879 6.847 .001b 
Residual 4742.601 46 103.100   
Total 6860.238 49    
a. Dependent Variable: ROI 
b. Predictors: (Constant), LDER, DAR, DER 
Sumber : diolah dengan SPSS versi 23 
 Tabel diatas menunjukkan nilai f hitung sebesar 6.847 dan nilai 
signifikansi sebesar 0.001 (< 0.05). Hasil ini menunjukkan bahwa variabel Debt to 
Assets Ratio (DAR), Debt to Equity Ratio (DER), Long term Debt to Equity Ratio 
(LDER) berpengaruh signifikan secara bersama-bersama atau simultan terhadap 
variabel kinerja perusahaan (ROI). 
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4.5 Pembahasan 
 Dari hasil penelitian yang telah diuraikan, secara simultan dapat diketahui 
bahwa Debt to Assets Ratio (DAR), Debt to Equity Ratio (DER) Long term Debt 
to Equity Ratio (LDER) berpengaruh signifikan terhadap Return on Investment 
(ROI) dengan nilai signifikansi sebesar 0.001. Dengan kata lain bahwa secara 
simultan struktur modal berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan 
pada perusahaan jasa sektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Amanah Utami 
Nasrun (2014) yang menyatakan bahwa struktur modal memiliki pengaruh 
terhadap kinerja perusahaan yang diproksikan dengan rasio profitabilitas. 
 
4.5.1 Pengaruh Debt to Assets Ratio (DAR) terhadap kinerja perusahaan 
(ROI) 
 Debt to Assets Ratio (DAR) merupakan rasio yang digunakan untuk 
mengukur seberapa besar jumlah aktiva perusahaan dibiayai dengan utang. 
Semakin tinggi rasio ini berarti semakin besar jumlah modal pinjaman yang 
digunakan untuk investasi pada aktiva guna menghasilkan keuntungan bagi 
perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan Debt to Assets Ratio (DAR)  
berpengaruh positif terhadap kinerja perusahaan dengan nilai sebesar 3.728 dan 
probabilitas signifikansi yaitu 0.001 yang berarti peningkatan Return on 
Investment (ROI) dapat dijelaskan sebesar 37.28 % oleh variabel ini . Hasil 
penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Setiana dan Rahayu (2011) 
menunjukkan hasil yang berbeda yakni Debt to Assets Ratio (DAR) memiliki 
hubungan yang negatif dan signifikan terhadap kinerja perusahaan (ROI) yang 
artinya setiap kenaikan Debt to Assets Ratio (DAR) mengakibatkan penurunan 
pada kinerja perusahaan (ROI). 
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4.5.2 Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap kinerja perusahaan 
(ROI) 
Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk 
mengukur perimbangan antara kewajiban yang dimiliki perusahaan dengan 
modal sendiri. Rasio ini juga dapat berarti sebagai kemampuan perusahaan 
dalam memenuhi kewajiban membayar hutangnya dengan jaminan modal 
sendiri. Hasil penelitian menunjukkan Debt to Equity Ratio (DER) bernilai negatif 
terhadap kinerja perusahaan dengan nilai sebesar -1.538. Nilai probabilitas 
signifikansi Debt to Equity Ratio (DER) terhadap kinerja perusahaan (ROI) pada 
penelitian ini menunjukkan angka 0.131 yang dimana lebih besar dari angka 0.05 
sehingga menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh 
signifikan terhadap kinerja perusahaan (ROI). Artinya apabila perusahaan jasa 
sektor transportasi memutuskan meningkatkan atau menurunkan utang maka 
peningkatan atau penurunan utang tersebut tidak berpengaruh signifikan 
terhadap laba. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Setiana dan Rahayu (2011) yang menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio 
(DER) tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan (ROI). 
 
4.5.3 Pengaruh Long term Debt to Equity Ratio (LDER) terhadap kinerja 
perusahaan (ROI) 
 Long term Debt to Equity Ratio (LDER) menunjukkan hubungan antara 
jumlah pinjaman jangka panjang yang diberikan oleh kreditur dengan jumlah 
modal sendiri yang diberikan oleh pemilik perusahaan. Rasio ini juga digunakan 
untuk mengukur seberapa besar perbandingan antara utang jangka panjang 
dengan modal sendiri atau seberapa besar utang jangka panjang dijamin dengan 
modal sendiri. Hasil penelitian menunjukkan Long term Debt to Equity Ratio 
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(DER) bernilai positif terhadap kinerja perusahaan dengan nilai sebesar 1.137. 
Nilai probabilitas signifikansi Long term Debt to Equity Ratio (LDER) terhadap 
kinerja perusahaan (ROI) pada penelitian ini menunjukkan angka 0.261 yang 
dimana lebih besar dari angka 0.05 sehingga menunjukkan bahwa Long term 
Debt to Equity Ratio (LDER) tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja 
perusahaan (ROI). Artinya peningkatan atau penurunan utang jangka panjang 
terhadap ekuitas tidak berpengaruh signifikan terhadap laba. Hasil penelitian ini 
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Setiana dan Rahayu (2011) yang 
menunjukkan bahwa Long term Debt to Equity Ratio (LDER) tidak berpengaruh 
terhadap kinerja perusahaan (ROI). 
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BAB V 
PENUTUP 
5.1 Kesimpulan 
 Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan, maka dapat disimpulkan 
bahwa : 
1.  Variabel Debt to Assets Ratio (DAR) secara parsial berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap kinerja perusahaan yang diukur dengan Return on 
Investment (ROI) pada perusahaan jasa sektor transportasi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia periode 2010-2014. 
2. Variabel Debt to Equity Ratio (DER) secara parsial tidak berpengaruh 
signifikan terhadap kinerja perusahaan yang diukur dengan Return on 
Investment (ROI) pada perusahaan jasa sektor transportasi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia periode 2010-2014 dengan tingkat kepercayaan 95 %. 
3. Variabel Long term Debt to Equity Ratio (LDER) secara parsial tidak 
berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan yang diukur dengan 
Return on Investment (ROI) pada perusahaan jasa sektor transportasi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-2014 dengan tingkat 
kepercayaan 95 %. 
4.  Struktur Modal yang diukur dengan Debt to Assets Ratio (DAR), Debt to 
Equity Ratio (DER), Long term Debt to Equity Ratio (LDER) secara simultan  
berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan yang diukur dengan 
Return on Investment (ROI) pada perusahaan jasa sektor transportasi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-2014. 
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5.2 Saran 
1. Bagi pihak manajemen perusahaan diharapkan untuk menganalisis kebijakan 
struktur modal pada sisi pembiayaan aktiva karena akan berpengaruh 
terhadap kinerja perusahaan. 
2. Bagi penelitian selanjutnya, peneliti menyarankan untuk menggunakan 
indikator kinerja keuangan lainnya agar dapat memperoleh hasil yang lebih 
bervariatif. Peneiiti juga menyarankan agar peneliti selanjutnya juga dapat 
menggunakan indikator untuk mengukur struktur modal lainnya, misalnya 
menggunakan pendekatan tradisional yang diukur dengan WACC (Weighted 
Average Cost of Capital), pendekatan laba bersih (Net Income Approach) dan 
sebagainya. 
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Lampiran 1 
 
 Nilai Debt to Assets Ratio (DAR), Debt to Equity Ratio (DER), Long term 
Debt to Equity Ratio (LDER), dan Return on Investment (ROI) Perusahaan Jasa 
Sektor Transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2010-2014. 
NAMA PERUSAHAAN TAHUN  
DAR 
(%) 
DER 
(%) 
LDER 
(%) 
ROI 
(%) 
1. Citra Marga Nusaphala Persada Tbk. (CMNP) 
  
  
  
  
2010 37 60 52.44 10.22 
2011 32 48 42.48 11.03 
2012 33 50 44.73 10.25 
2013 32 47 33.3 8.42 
2014 30 42 27.71 7.75 
2. Humpuss Intermoda Transportasi Tbk. (HITS) 
  
  
  
  
2010 65 194 79.08 -37.57 
2011 73 265 108.49 -14.07 
2012 87 655 580.42 -0.33 
2013 87 653 501.53 1.82 
2014 86 610 499.62 1.16 
3.Tanah Laut Tbk. (INDX) 
  
  
  
  
2010 18 21 15.8 3.36 
2011 70 228 216.14 20.49 
2012 70 231 137.99 8.08 
2013 12 14 0.59 10.91 
2014 3 3 0.55 26.12 
4. Indonesia Transport & Infrastructure Tbk. 
(IATA) 
  
  
  
  
2010 70 228 88.43 -6.67 
2011 66 190 125.66 -5.68 
2012 76 320 128.38 -4.49 
2013 79 377 89.99 -2.2 
2014 47 89 65.39 -1.75 
5. Rig Tenders Indonesia Tbk. (RIGS) 
  
  
  
  
2010 32 47 0.73 0.17 
2011 30 43 12.92 -5.09 
2012 40 67 39.29 3.16 
2013 38 61 34.33 -1.21 
2014 34 52 33.98 -0.64 
6. Samudera Indonesia Tbk. (SMDR) 
  
  
  
  
2010 57 187 110.48 1.73 
2011 61 155 94.48 2.19 
2012 60 148 77.73 1.33 
2013 57 134 72.4 1.04 
2014 53 113 56.51 3.41 
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7. Pelayaran Tempuran Emas Tbk. (TMAS) 
  
  
  
  
2010 83 487 293.62 -8.89 
2011 76 311 173.89 2.66 
2012 77 340 213.97 7.82 
2013 80 397 228.07 4.23 
2014 67 206 90.12 12.49 
8. Panorama Transportasi Tbk (WEHA) 
  
  
  
  
2010 68 215 100.99 -0.05 
2011 70 233 102.26 1.7 
2012 78 355 300.22 1.53 
2013 70 228 183.91 0.34 
2014 67 203 160.79 -1.03 
9. Trada Maritime Tbk. (TRAM) 
  
  
  
  
2010 42 78 60.83 6.53 
2011 42 71 50.43 5.58 
2012 60 149 14.3 -9.13 
2013 56 130 22.03 1.2 
2014 63 172 58.81 -11.84 
10. Steady Safe Tbk. (SAFE) 
  
  
  
  
2010 180 -224 -66.75 2.81 
2011 228 -178 -63.83 -13.86 
2012 302 -150 -59.43 15.16 
2013 650 -118 -53.25 32.47 
2014 769 -115 -262.35 40.24 
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Lampiran 2 
Laporan Keuangan Masing-Masing Perusahaan Periode 2010 - 2014 
1. Citra Marga Nusaphala Persada Tbk. (CMNP) 
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2. Humpuss Intermoda Transportasi Tbk. (HITS) 
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3.Tanah Laut Tbk. (INDX) 
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4.Indonesia Transport & Infrastructure Tbk. (IATA) 
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5.Rig Tenders Indonesia Tbk. (RIGS) 
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6. Samudera Indonesia Tbk. (SMDR) 
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7. Pelayaran Tempuran Emas Tbk. (TMAS) 
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8. Panorama Transportasi Tbk (WEHA) 
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9.Trada Maritime Tbk. (TRAM) 
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10. Steady Safe Tbk. (SAFE) 
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Lampiran 3 
Hasil Analisis Regresi Linear Berganda Menggunakan SPSS 23 
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
ROI 50 -37.57 40.24 2.8580 11.83236 
DAR 50 3.00 769.00 93.2600 136.82222 
DER 50 -224.00 655.00 162.4400 190.70975 
LDER 50 -262.35 580.42 98.4040 144.66062 
Valid N (listwise) 
50     
 
Coefficientsa 
Model Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 
DAR 
DER 
LDER 
.873 
.152 
.149 
1.145 
6.561 
6.727 
 
                                              Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
Durbin-
Watson 
1 .556a .309 .264 10.15382 1.365 
a. Predictors: (Constant), LDER, DAR, DER 
b. Dependent Variable: ROI 
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Coefficientsa 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .872 2.401  .363 .718 
DAR .042 .011 .489 3.728 .001 
DER -.030 .019 -.483 -1.538 .131 
LDER .030 .026 .361 1.137 .261 
 
 
ANOVAa 
Model 
Sum of 
Squares df 
Mean 
Square F Sig. 
1 Regression 2117.637 3 705.879 6.847 .001b 
Residual 4742.601 46 103.100   
Total 6860.238 49    
a. Dependent Variable: ROI 
b. Predictors: (Constant), LDER, DAR, DER 
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Lampiran 4 
BIODATA 
Identitas Diri 
Nama    : Muhammad Fachry 
Tempat, tanggal lahir   : Ujung Pandang, 08 Juni 1993 
Jenis Kelamin   : Laki-laki 
Alamat    : Jl. Lembo No.108. Makassar, Sulawesi Selatan  
Telepon   : 089606536111 
Email    : fachry10@gmail.com 
 
 
Riwayat Pendidikan 
-Pendidikan Formal 
1. 1998-1999   : TK 
2. 1999-2005   : SD INP. Baraya II 
3. 2005-2008   : SMP Negeri 6 Makassar 
4. 2008-2011   : SMA Negeri 15 Makassar 
 
-Pendidikan Non-Formal/Training/Seminar 
1. LKM Himpunan Mahasiswa Jurusan Akuntansi UIN Alauddin Makassar (2011) 
2. Pelatihan Basic Study Skill, Hasanuddin University (2012)  
3. Latihan Kepemimpinan Tingkat Pertama (LK 1), IMMAJ FEB-UH (2013)  
4. Peserta Bastra Himpunan Mahasiswa Islam (HMI) Komisariat FISIP UNHAS 
Angkatan 116 (2013). 
 
 
Pengalaman 
Organisasi : 
1. Ketua Basket SMAN 15 Makassar 
2. Ketua MPK SMAN 15 Makassar 
 
 
Demikian biodata ini dibuat dengan sebenarnya 
     
        
Makassar, 24 Februari 2016 
 
 
 
 
 
             Muhammad Fachry 
